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12. ฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 

 
 ในหัวขอนี้ จะเปนคําอธิบายและการวิเคราะหถึงฐานะการเงินและผลการดําเนินงานท่ีผานมาสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 
31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 และการประเมินปจจัยตาง ๆ ซึ่งอาจกระทบตอโอกาสและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
ในอนาคตโดยฝายบริหารของบริษัทฯ คําอธิบายและการวิเคราะหดังตอไปนี้ควรอานควบคูกับงบการเงินและหมายเหตุ
ประกอบงบการเงินของบริษัทฯ และขอมูลการดําเนินงานของบริษัทฯ ท่ีปรากฏอยูในสวนอื่นของเอกสารนี้ โดยงบการเงิน
ของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 ไดรับการตรวจสอบโดยผูสอบบัญชีรับอนุญาตจาก
บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด แลว ซึ่งบริษัทฯ ไดจัดทําและนําเสนองบการเงินตามหลักการบัญชีท่ี
รับรองท่ัวไปในประเทศไทย 
 
 นอกจากนี้ บางรายการในงบการเงินรวมท่ีตรวจสอบแลวของบริษัทฯ ณ และสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
2548 และ 2549 ไดมีการปรับปรุงใหมเพื่อใหสอดคลองกับการเปลี่ยนแปลงบางประการที่ไดนํามาใชในงบการเงินรวมท่ี
ตรวจสอบแลวของบริษัทฯ ณ และสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2550  โดยกอนหนาป 2543 บริษัทฯ คํานวณคาเสื่อม
ราคาของสินทรัพยสวนใหญโดยใชวิธีเสนตรงเปนระยะเวลาหาป  แตในปลายป 2543 บริษัทฯ ไดตัดสินใจใชนโยบายการ
บัญชีในการคิดคาเสื่อมราคาโดยการใชการประมาณการอายุการใชงานของสินทรัพย  ดังนั้น บริษัทฯ จึงไดนํานโยบาย
ดังกลาวมาใชกับสินทรัพยท่ีบริษัทฯ ไดมาหลังจากปดังกลาว โดยจะตัดคาเสื่อมราคาของสินทรัพยนั้นเปนระยะเวลา 15 ปถึง 
20 ป  และในป 2550 เพื่อใหเปนไปตามแผนการเสนอขายหุนของบริษัทฯ ตอประชาชนท่ัวไปเปนครั้งแรก บริษัทฯ จึงได
ปรับปรุงงบการเงินของบริษัทฯ ยอนหลัง เพื่อใหสะทอนถึงอายุการใชงานโดยประมาณของสินทรัพยท่ีถูกตัดคาเสื่อมราคาไป
แลวตามนโยบายใหม โดยนับจากวันท่ีไดรับสินทรัพยนั้นมา โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในขอ 4 “รายการปรับปรุง
ยอนหลัง” ของหมายเหตุประกอบงบการเงินรวมของบริษัทฯ  
 
 ท้ังนี้ เวนแตจะไดระบุไวเปนอยางอื่น คําอธิบายและการวิเคราะหดังตอไปนี้นําเสนอในสกุลเงินบาทตามหลักการ
บัญชีท่ีรับรองท่ัวไปในประเทศไทย  โดยมีการปดเศษจํานวนเงินบางจํานวน (รวมถึงจํานวนท่ีเปนอัตรารอยละ) เพื่อความ
สะดวก คําอธิบายและการวิเคราะหนี้ประกอบดวยรายงานการคาดการณลวงหนาเกี่ยวกับเหตุการณและศักยภาพทางการเงิน
จากพื้นฐานขอมูลในปจจุบัน ผลท่ีเกิดข้ึนจริงอาจจะมีความแตกตางอยางมีนัยสําคัญจากการคาดการณลวงหนาในเอกสารนี้ 
ซึ่งมีผลจากปจจัยตาง ๆ ดังท่ีกลาวไวในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง” และท่ีไดระบุไวในท่ีอื่น ๆ ในเอกสารนี้ 
 
 คําอธิบายและการวิเคราะหดังตอไปนี้เกี่ยวของกับการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทฯ ในระหวาง
ระยะเวลาท่ีระบุไวโดยอยูบนพื้นฐานของงบการเงินรวม ซึ่งบริษัทฯ ไดรวมผลการดําเนินงานจากกิจการของบริษัท เอ็กซอน
โมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากดั เขาไวในงบการเงินรวมของบริษัทฯ ดวยแลว โดยมีผลต้ังแตวันท่ี 1 กันยายน 2550 เปนตนมา 
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ –  2.2 การปรับโครงสรางกิจการ” 
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12.1 งบการเงินรวม 
 
 12.1.1 สรุปรายงานการสอบบัญชี 
 
 บริษัท ไพรซวอเตอรเฮาสคูเปอรส เอบีเอเอส จํากัด (โดยมีนายประสัณห เช้ือพานิช ผูสอบบัญชีรับอนุญาตเลขท่ี 
3501 เปนผูสอบบัญชี) ไดปฏิบัติงานตรวจสอบตามมาตรฐานการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปในประเทศไทย สําหรับงบการเงินรวม
และงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 โดยผูสอบบัญชีไดแสดงความเห็น
อยางไมมีเง่ือนไข โดยงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ ท่ีไดตรวจสอบแสดงฐานะการเงินรวมและฐานะ
การเงินเฉพาะบริษัท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550  ผลการดําเนินงานรวมและผลการดําเนินงานเฉพาะบริษัท 
และกระแสเงินสดเฉพาะบริษัท สําหรับปสิ้นสุดวันเดียวกันของแตละปของบริษัทฯ และบริษัทยอย และของเฉพาะบริษัทฯ 
โดยถูกตองตามท่ีควรในสาระสําคัญตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไป 
 
 นอกจากนี้ งบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของบริษัทฯ และบริษัทยอย และของเฉพาะบริษัทฯ สําหรับปสิ้นสุด
วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 และวันท่ี 31 ธันวาคม 2549 และ 2548 ผูสอบบัญชีไดนํามาจากงบการเงินท่ีไดตรวจสอบและแสดง
ความเห็นอยางไมมีเง่ือนไขตามรายงานลงวันท่ี 29 กุมภาพันธ 2551 วันท่ี 30 มีนาคม 2550 และวันท่ี 31 มีนาคม 2549 
ตามลําดับ โดยงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะของบริษัทแสดงเปรียบเทียบสามปท่ีไดนําเสนอมีวัตถุประสงคเพื่อใช
แสดงรวมในหนังสือช้ีชวนการเสนอขายหุนของบริษัทฯ      
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 12.1.2 ตารางสรุปงบการเงินรวมสําหรับระยะเวลา 3 ปที่ผานมา   
 
 (ก)  งบดุล 

หนวย: ลานบาท 

ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
 

สินทรัพย 
2548 

(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2549 
(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2550 
 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

สินทรัพยหมุนเวียน             
  เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 1,523  2.1  6,143  8.2  1,239 1.7 
 เงินลงทุนระยะสั้น 150 0.2 150 0.2 171 0.2 
  ลูกหนี้การคา  6,325  8.6 4,428  5.9 9,770 13.8 
  ลูกหนี้การคาแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน 0  0.0  0  0.0  0 0.0 
 ลูกหนี้กิจการท่ีเก่ียวของกัน 1,508 2.1 2,682 3.6 10 <0.1 

  
เงินใหกูยืมระยะสั้นแกกิจการท่ีเก่ียวของ

กัน 1,287  1.8 784 1.1  417 0.6 
  สินคาคงเหลือ 17,710  24.2 16,118  21.6 20,869 29.5 
 ภาษีขอคืน 2,630 3.6 3,589 4.8 3,012 4.3 
  สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน 990 1.4 659 0.9 994 1.4 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน 32,123  43.9 34,553  46.3 36,482 51.5 

สินทรัพยไมหมุนเวียน         
 เงินลงทุนในบริษัทยอย 0 0.0 0 0.0 0 0.0 
 สินทรัพยทางการเงินถือไวเผ่ือขาย 31 <0.1 318 0.4 406 0.6 

 
เงินใหกูยืมระยะยาวแกกิจการท่ีเก่ียวของ

กัน 0 0.0 0 0.0 0 0.0 
  ภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 4,503  6.1 4,980  6.7 3,881 5.5 
  สินทรัพยไมมีตัวตน  666 0.9 595  0.8  595 0.8 
  ท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 33,938  46.3 32,431  43.4 27,940 39.5 
  คาเชาจายลวงหนาและรายจายรอตัดบัญชี 1,896  2.6  1,725  2.3 1,446 2.0 
  สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน 74  0.1  63  0.1  64 0.1 
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 41,108 56.1 40,112  53.7 34,332 48.5 

รวมสินทรัพย 73,231 100.0  74,665 100.0  70,814 100.0 
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หนวย: ลานบาท 

ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
 

หนี้สินและสวนของผูถือหุน 
2548 

(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2549 
(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2550 
 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

หนี้สินหมุนเวียน             
  เงินกูยืม 7,473 10.2 7,577 10.1 23,710 33.5 
  เจาหนี้การคาและเจาหนี้อ่ืน 3,668 5.0 3,148 4.2 3,410 4.8 

  
เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการท่ีเก่ียวของ
กัน 0 0.0 128 0.2 0 0.0 

  เจาหนี้กิจการท่ีเก่ียวของกัน 7,518 10.3 7,688 10.3 7,288 10.3 

  
สวนของหนี้สินภายใตสัญญาเชาทาง
การเงินท่ีถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป  2,307 3.2 2,378 3.2 0 0.0 

  

สวนของกําไรรอตัดบัญชีจากการขาย
และเชาสินทรัพยกลับคืนท่ีรับรูเปน
รายไดภายในหนึ่งป 646 0.9 646 0.9 0 0.0 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 21,612 29.5 21,565 28.9 34,408 48.6 

หนี้สินไมหมุนเวียน           
 หนี้สินสุทธิในบริษัทรวม 315 0.4 209 0.3 25 0.0 

  
เงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเก่ียวของ
กัน 36,702 50.1 37,953 50.8 0 0.0 

 เงินกูยืม 0 0.0 0 0.0 11,000 15.5 
  หนี้สินภายใตสัญญาเชาการเงิน  15,212 20.8 14,280 19.1 0 0.0 

  
กําไรรอตัดบัญชีจากการขายและเชา
สินทรัพยกลับคืน  3,826 5.2 3,180 4.3 0 0.0 

  
สํารองเงินบําเหน็จและผลประโยชน
พนักงาน – สุทธ ิ 547 0.7 607 0.8 681 1.0 

  หนี้สินไมหมุนเวียนอ่ืน 405 0.6 400 0.5 306 0.4 
รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 57,007 77.8 56,629 75.8 12,012 17.0 

รวมหนี้สิน 78,619 107.4 78,194 104.7 46,420 65.6 
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ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
 

หนี้สินและสวนของผูถือหุน 
2548 

(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2549 
(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

2550 
 

รอยละของ
สินทรัพยรวม 

สวนของผูถือหุน             
  ทุนเรือนหุน           
  ทุนจดทะเบียน 6,375  6,375  17,110  

  

- หุนสามัญจํานวน 637,500,000 หุน 
มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวดป 2547-
2549         

 

- หุนสามัญจํานวน 3,467,916,666 หุน 
มูลคาหุนละ 4.9338 บาท ในงวดป 
2550       

  ทุนท่ีออกชําระแลว 5,100 7.0 5,100 6.8 12,877 18.2 

  

- หุนสามัญจํานวน 510,000,000 หุน 
มูลคาหุนละ 10 บาท ในงวดป 2547-
2549         

 

- หุนสามัญจํานวน 2,610,000,000 หุน 
มูลคาหุนละ 4.9338 บาท ในงวดป 
2550       

           
  สวนเกินมูลคาหุน 3,686 5.0 3,686 4.9 0 0.0 
  กําไรขาดทุนสะสม         
     สํารองตามกฎหมาย 11 0.0 11 0.0 344 0.5 
     ยังไมไดจัดสรร (14,293) (19.5) (12,720) (17.0) 10,909 15.4 
  สวนเกินจากการตีมูลคายุติธรรม 0 0.0 285 0.4 257 0.4 
รวมสวนของผูถือหุนบริษัทใหญ (5,496) (7.5) (3,638) (4.9) 24,387 34.4 
สวนของผูถือหุนสวนนอย 108 0.1 109 0.1 7 0.0 
รวมสวนของผูถือหุน (5,388) (7.4) (3,529) (4.7) 24,394 34.4 

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 73,231 100.0 74,665 100.0 70,814 100.0 
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 (ข) งบกําไรขาดทุน 
หนวย: ลานบาท 

ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
 

  
2548 

(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
รายไดจากการ

ขาย 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

รอยละของ
รายไดจากการ

ขาย 
2550 

 

รอยละของ
รายไดจากการ

ขาย 
รายได             
  รายไดจากการขาย 173,658 100.0% 195,305 100.0% 199,904 100.0% 
  ตนทุนขาย (156,952) (90.4%) (185,551) (95.0%) (184,856) (92.5%) 
กําไรข้ันตน 16,706 9.6% 9,754 5.0% 15,048 7.5% 
คาใชจายในการขายและบริหาร (4,145) (2.4%) (4,161) (2.1%) (4,426) (2.2%) 
กําไรจากการขาย 12,561 7.2% 5,593 2.9% 10,622 5.3% 
รายไดอ่ืน 465 0.3% 96 <0.1% 111 0.1% 
กําไรจากการดําเนินงาน 13,026 7.5% 5,689 2.9% 10,733 5.4% 
รายไดอ่ืนท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 646 0.4% 646 0.3% 431 0.2% 
สวนแบงกําไรในบริษัทรวม 12 <0.1% 106 0.1% 184 0.1% 
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 13,684 7.9% 6,441 3.3% 11,348 5.7% 
ดอกเบ้ียรับ 128 0.1% 136 0.1% 146 0.1% 
ดอกเบ้ียจาย (5,679) (3.3%) (5,476) (2.8%) (3,448) (1.7%) 
กําไรกอนภาษีเงินได 8,133 4.7% 1,101 0.6% 8,046 4.0% 
ภาษีเงินไดรายได (คาใชจาย) (1,337) (0.8%) 473 0.2% (992) (0.5%) 
กําไรกอนสวนของผูถือหุนสวนนอยใน
บริษัทยอย 6,796 3.9% 1,574 0.8% 7,054 3.5% 

กําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอย - สุทธิ (15)  (<0.1%) (1)  (<0.1%) (1)  (<0.1%) 

กําไรสุทธิสําหรับป 6,781 3.9% 1,573 0.8% 7,053 3.5% 
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 (ค) งบกระแสเงินสด 
 หนวย: ลานบาท 

ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 

  
2548 

(ปรับปรุงใหม) 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน       
  กําไรสุทธิสําหรับป 6,796 1,574 7,054 
  รายการปรับปรุงกําไรสุทธิเปนเงินสดสุทธิจากกจิกรรมดําเนินงาน:      
  คาเสื่อมราคา 1,942 1,926 1,998 
  คาตัดจําหนาย 71 70 67 
  คาเผ่ือหนี้สงสัยจะสูญ (12) (49) (20) 
  ขาดทุนจากการท่ีขายท่ีดิน อาคาร และ อุปกรณ 106 31 230 

  
คาตัดจําหนายจากกําไรรอตัดบัญชีจากการขายและเชาสินทรัพย

กลับคืน (646) (646) (431) 
  สวนแบงกําไรจากบริษัทรวม (12) (106) (184) 
 รายไดเงินปนผลจากบริษัทยอย 0 0 0 
 ผลขาดทุนจากการดอยคาของเงินลงทุนในบริษัทรวม 0 0 0 
  คาใชจายภาษีเงินได (รายได) 1,337 (473) 992 
  ดอกเบ้ียจายจากตั๋วสัญญาใชเงิน (Zero coupon bonds) 3,948 3,408 2,930 
  ดอกเบ้ียจายในการขายและเชาสินทรัพยกลับคืน 1,542 1,592 1,014 
  กําไรจากการยกเลิกสัญญาการขายและเชาสินทรัพยกลับคืน 0 0 (460) 
  (กําไร)ขาดทุนท่ียังไมรับรูจากอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ (14) 22 (103) 

  รายไดเงินปนผล (6) 0 (6) 

  กระแสเงินสดกอนการเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน 15,052 7,349 13,081 
        

  การเปลี่ยนแปลงของเงินทุนหมุนเวียน      
  (ไมรวมผลกระทบของการซ้ือกจิการ)      
  สินทรัพยดําเนินงาน (เพิ่มข้ึน) ลดลง      
  เงินลงทุนระยะสั้น 64 1 (21) 
  ลูกหนี้การคา (1,635) 1,946 (2,354) 
  ลูกหนี้การคากิจการท่ีเก่ียวของกัน 0 0 0 
  ลูกหนี้กิจการท่ีเก่ียวของกัน 29 (1,174) 1 
  สินคาคงเหลือ (5,952) 1,591 (4,298) 
 ภาษีขอคืน 1,179 (959) 577 
  สินทรัพยหมุนเวียนอ่ืน (129) 268 (274) 
 คาเชาจายลวงหนาและรายจายรอตัดบัญชี 165 172 278 
  สินทรัพยไมหมุนเวียนอ่ืน 532 11 5 
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ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 

  
2548 

(ปรับปรุงใหม) 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

         

  หนี้สินดําเนินงาน เพิ่มข้ึน (ลดลง)       
  เจาหนี้การคาและเจาหนี้อ่ืน 1,386 (88) 716 
  เจาหนี้กิจการท่ีเก่ียวของกัน 3,122 231 (76) 
 สํารองเงินบําเหน็จพนักงานและผลประโยชนพนักงาน 81 60 74 
  หนี้สินไมหมุนเวียนอ่ืน 89 (4) (217) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 13,983 9,404 7,492 

 ดอกเบี้ยจาย (4,790) (2,863) (18,891) 
 ภาษีเงินไดจาย (216) (48) (25) 
เงินสด (ใชไปใน)/รับจาก กิจกรรมดําเนินงาน 8,977 6,493 (11,424) 

    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมลงทุน      
 เงินสดรับ (จาย) จากเงินใหกูยืมระยะสั้นแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน (1,056) 486 383 
 เงินสดรับ (จาย) จากเงินใหกูยืมระยะยาวแกกิจการท่ีเก่ียวของกัน 0 0 0 
  เงินสดจายเพ่ือซื้อสินทรัพยไมมีตัวตน (7) 0 (69) 
  เงินสดจายเพ่ือซื้อท่ีดิน อาคารและอุปกรณ (340) (537) (699) 
  เงินสดจายเพ่ือซื้อเงินลงทุนระยะยาว 0 (2) 0 
  เงินสดจายเพ่ือซื้อเงินลงทุนในบริษัทยอยและบริษัทรวม (884) 0 (15) 
  เงินปนผลรับจากบริษัทยอย 0 0 0 
  เงินสดรับจากการขายท่ีดิน อาคารและอุปกรณ 126 87 44 
  เงินสดรับจากการขายสินทรัพยไมมีตัวตน 0 1 2 
  เงินสดรับจากการโอนธุรกิจ 0 0 158 
เงินสดสุทธิ (ใชไปใน)/รับจาก กิจกรรมลงทุน (2,161) 35 (196) 

    

กระแสเงินสดจากกิจกรรมจัดหาเงิน      
 เงินสดรับจากการเพิ่มทุน 0 0 17,318 
  เงินสดรับ (จายคืน) สุทธิจากเงินกูยืม (783) 90 15,550 

  
เงินสดรับ (จายคืน) สุทธิจากเงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการท่ีเก่ียวของ

กัน 0 128 205 
  เงินสดจายคืนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเก่ียวของกัน (5,337) (1,279) (36,665) 
 เงินสดรับจากเงินกูยืม 0 0 11,000 
  เงินสดจายหนี้สินจากภาระผูกพันภายใตสัญญาเชาทางการเงิน (861) (861) (674) 
  เงินปนผลจายใหแกผูถือหุนสวนนอย 0 0 (1) 
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ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 

  
2548 

(ปรับปรุงใหม) 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

เงินสดสุทธิ (ใชไปใน)/รับจาก กิจกรรมจัดหาเงิน (6,981) (1,922) 6,733 

เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน (ลดลง) สุทธ ิ (165) 4,606 (4,887) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือตนป 1,685 1,520 6,126 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือทายป 1,520 6,126 1,239 
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 12.1.3 ตารางแสดงอัตราสวนทางการเงินที่สําคัญ 
 

ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 

  หนวย 
2548 

(ปรับปรุงใหม) 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

อัตราสวนสภาพคลอง (Liquidity Ratio)  

  อัตราสวนสภาพคลอง เทา 1.5 1.6 1.1 
  อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว เทา 0.4 0.5 0.3 
  อัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด(1) เทา 0.7 0.4 0.3 
  อัตราสวนหมุนเวียนลูกหนี้การคา เทา 30.5 35.3 27.7 
  ระยะเวลาเก็บหนี้เฉล่ีย วัน 11.8 10.2 13.0 
  อัตราสวนหมุนเวียนสินคาคงเหลือ เทา 10.7 11.0 10.0 
  ระยะเวลาขายสินคาเฉล่ีย วัน 33.8 32.8 36.0 
  อัตราสวนหมุนเวียนเจาหนี้การคา เทา 20.0 16.9 17.2 
  ระยะเวลาชําระหนี้ วัน 18.0 21.4 21.0 
  Cash Cycle วัน 27.6 21.7 28.1 

อัตราสวนแสดงความสามารถในการหากําไร (Profitability Ratio) 

  อัตรากําไรข้ันตน รอยละ 9.6 5.0 7.5 
  อัตรากําไรจากการดําเนินงาน (2) รอยละ 7.2 2.9 5.3 
  อัตรากําไรอ่ืน (3) (4) รอยละ 0.3 0.1 0.1 
  อัตราสวนเงินสดตอการทํากําไร(1) (2) รอยละ 109.6 167.3 70.3 
  อัตราสวนกําไรสุทธิ (3) รอยละ 3.9 0.8 3.5 
  อัตราผลตอบแทนผูถือหุน รอยละ * * * 

อัตราสวนแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน (Efficiency Ratio) 

  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย  รอยละ 9.4 2.1 9.7 
  อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร (5)  รอยละ 25.1 10.5 30.0 
  อัตราการหมุนของสินทรัพย (3) เทา 2.4 2.6 2.8 

อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน (Financial Policy Ratio) 

  อัตราสวนหนี้สินตอสวนของผูถือหุน เทา * * 1.9 
  อัตราสวนหนี้สินท่ีมีภาระดอกเบ้ียตอสวนของผูถือหุน เทา * * 1.4 
  อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบ้ีย(6) เทา 2.9 3.3 0.4 

  
อัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (Cash 

basis) (1) (7) (8) เทา 1.1 1.8 0.6 
  อัตราการจายเงินปนผลตอกําไรสุทธิ รอยละ 0.0 0.0 0.0 
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ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 

  หนวย 
2548 

(ปรับปรุงใหม) 
2549 

(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

อัตราสวนตอหุน (Per Share Data) 

  กําไรตอหุนข้ันพ้ืนฐาน(9) บาท 13.30 3.08 6.60 

  กําไรตอหุนปรับลด (Fully Diluted) (10) บาท 1.96 0.45 2.03 

  มูลคาทางบัญชีตอหุนข้ันพ้ืนฐาน(11) บาท * * 9.35 

  มูลคาทางบัญชีตอปรับลด (Fully Diluted) (10) บาท * * 7.03 

* ไมสามารถคํานวณไดเนื่องจากสวนของผูถือหุนเปนลบในชวงป 2548 – 2549 
(1)  คํานวนจากกระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมดําเนินงานกอนหักดอกเบ้ียจาย 
(2) กําไรจากการดําเนินงานคํานวนจากกําไรข้ันตนหักดวยคาใชจายในการขายและบริหาร 
(3)  รายไดรวมไมรวมถึงรายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 
(4)  รายไดอื่นคํานวณโดยไมนับรวมรายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 
(5)  สินทรัพยถาวรคํานวนจากท่ีดิน อาคารและอุปกรณ สุทธิ 
(6) คํานวนจากเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานกอนดอกเบ้ียจายและภาษเีงินไดจาย หารดวยดอกเบ้ียจาย (ตามงบกระแส

เงินสด) ท้ังนี้ อัตราสวนลดลงในป 2550 เนื่องจากบริษัทฯ ไดชําระดอกเบ้ียอันเกิดจากการชําระคืนต๋ัวสัญญาใชเงินท่ี
จายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) ซึ่งบริษัทฯ ไดมีการชําระคืนในป 2550 

(7) ภาระผูกพันจากการชําระหนี้คํานวนโดยหักสวนท่ีมาจากการจัดหาเงินกูใหมและการเพ่ิมทุนใหมเพื่อทดแทนเงินกูเดิม 
(8) ภาระผูกพันจากการชําระหนี้รวมรายการดอกเบ้ียจาย 
(9) จาํนวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักท้ังหมดเทากับ 510 ลานหุน, 510 ลานหุนและ 1,068 ลานหุน ในป 2548, 2549 

และ 2550 ตามลําดับ 
(10) ภายหลังการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ จะมีจํานวนหุนรวมท้ังสิ้นประมาณ 3,468 ลานหุน โดยแบงเปนจํานวนหุน

สามัญเพิ่มทุนจํานวนประมาณ 773 ลานหุน และหุนจัดสรรสวนเกินจํานวนประมาณ 85 ลานหุน 
(11) จํานวนหุนสามัญท้ังหมดเทากับ 510 ลานหุน, 510 ลานหุนและ 2,610 ลานหุน ในป 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ 
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 12.1.4 ขอมูลทางการเงินอ่ืน ๆ  
 

ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 
  2548 2549 2550 

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได (EBIT) 12,561  5, 593 10,622  
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเส่ือมราคา     
  และรายจายตัดบัญชี (EBITDA)  14,574  7,589  12,687 

กําไรกอนสวนของผูถือหุนสวนนอยในบริษัทยอย 6,796  1,574  7,054  
บวก       
  คาใชจายภาษีเงินได 1,337  0  992  
  ดอกเบ้ียจาย 5,679  5,476  3,448 
  คาเสื่อมราคา 1,942  1,926  1,998 
  คาตัดจําหนาย 71  70 67  
หัก       
  ดอกเบ้ียรับ (128)  (136)  (146) 
  รายไดภาษีเงินได 0  (473)  0  
  รายไดอื่นจากการดําเนินงานปกติ (465)  (96)  (111)  
  รายไดอื่นท่ีมิไดมาจากการดําเนินงาน (646)  (646)  (431)  
  สวนแบงกําไรในบริษัทรวม (12)  (106)  (184)  
กําไรกอนดอกเบี้ยจาย ภาษีเงินได คาเส่ือมราคา        
  และรายจายตัดบัญชี (EBITDA) 14,574  7,589  12,687 

หัก       
  คาเสื่อมราคา 1,942  1,926  1,998 
  คาตัดจําหนาย 71  70 67  
กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 12,561  5,593  10,622  

 
การคํานวณ EBIT และ EBITDA ตามตารางขางตนอาจไมสามารถเปรียบเทียบกับ EBIT และ EBITDA ท่ีคํานวณ

โดยบริษัทอื่น เนื่องจากความแตกตางในวิธีการคํานวณ และคํานิยามตามคํารับรองทางการเงินของสินเช่ือเงินกูรวม 
(Syndicated Bank Loan) จากธนาคารพาณิชยของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.ฐานะการเงินและ
ผลการดําเนินงาน – 12.3 คําอธิบายและการวเิคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน  - 12.3.9 หนี้สิน – (ข) สินเช่ือเงินกู
รวมจากกลุมธนาคารพาณิชย (Syndicated Bank Loan)” 
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 12.1.5 ขอมูลทางการเงินสําหรับงบการเงินรวมเสมือนที่ยังไมไดรับการตรวจสอบ (Unaudited Pro forma 
Consolidated Financial Information)  
 
 ตารางดังตอไปนี้ เปนขอมูลทางการเงินเสมือน (Pro forma financial information) ท่ีไดจัดทําข้ึนตามหลักการบัญชีท่ี
รับรองท่ัวไปในประเทศไทย ณ และสําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2550 โดยไดรับการปรับปรุงเพื่อใหสะทอนถึงผลของธุ
รกรรมตอไปนี้ (ซึ่งไดดําเนินการแลวเสร็จในชวงระหวางเดือนกันยายนถึงเดือนธันวาคม 2550) ท่ีมีตองบการเงิน โดยถือ
เสมือนวา ธุรกรรมดังกลาวไดเกิดข้ึนต้ังแตวันท่ี 1 มกราคม 2550 
 
 (1) การเพิ่มเงินทุนเขามาในบริษัทฯ เปนจํานวน 21,000 ลานบาท โดยบริษัทในเครือของเอ็กซอน โมบิล คอร

ปอเรช่ัน และกระทรวงการคลัง ตามสัดสวนการถือหุนในบริษัทฯ ของผูถือหุนแตละราย โดยเงินทุนใหม
ท่ีเพิ่มเขามาประกอบดวย 

ก. เงินทุนใหมท่ีเปนเงินสดจํานวน 2,625 ลานบาทจากกระทรวงการคลังซึ่งบริษัทฯ ไดออกหุน
ใหมจํานวน 262.5 ลานหุนใหเปนการตอบแทน  

ข. เงินสดจํานวน 14,694 ลานบาทจากบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนลโฮลด้ิง อิงค ซึ่ง
บริษัทฯ ไดออกหุนใหมจํานวน 1,469 ลานหุนใหเปนการตอบแทน และ 

ค. เงินทุนใหมท่ีไมเปนตัวเงิน (non-cash) จํานวน 3,682 ลานบาท ท่ีไดรับมาจากบริษัท เอ็กซอนโม
บิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ดวยวิธีการโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี 
(ประเทศไทย) จํากัด ใหแกบริษัทฯ  ซึ่งบริษัทฯ ไดออกหุนใหมจํานวน 368 ลานหุนใหเปนการ
ตอบแทน โดยตอมาหุนจํานวนดังกลาวไดมีการโอนตอไปยังบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอร
เนช่ันแนลโฮลด้ิง อิงค และโดยผลของการโอนกิจการท้ังหมดดังกลาว จึงสงผลใหธุรกรรมการ
ขายสินทรัพยและเชากลับคืนท่ีเกี่ยวกับอุปกรณและเครื่องจักรในโรงกลั่นน้ํามันท่ีบริษัทฯ ทํา
กับบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด เปนอันระงับสิ้นลง 

 
 (2) เงินทุนท่ีเพิ่มเขามาใหมในบริษัทฯ จํานวน 17,300 ลานบาท ไดนําชําระคืนหนี้จํานวน 14,200 ลานบาทท่ี

บริษัทฯ ไดรับภาระมา โดยผลของการรับโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) 
จํากัด มาเปนของบริษัทฯ และเงินทุนสวนท่ีเหลืออีกจํานวน 3,100 ลานบาท บริษัทฯ ไดนําไปชําระคืน
หนี้สินระยะสั้นท่ีมีกับสถาบันการเงิน และ 

 
 (3) การจัดหาเงินกูใหมโดยการกูยืมเงินจากธนาคารเปนจํานวน 30,000 ลานบาท เพื่อนําไปใชคืนหนี้ตามต๋ัว

สัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero Coupon Bonds) ท่ีไดกูยืมจากบริษัทท่ีเกี่ยวของ  
โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการ
ดําเนินงาน – 12.3.9 หนี้สิน” 
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 ขอมูลทางการเงินจากงบการเงินรวมเสมือนท่ียังไมไดรับการตรวจสอบดังตอไปนี้  ไดจัดเตรียมข้ึนโดยมี
วัตถุประสงคเพื่ออธิบายถึงผลของธุรกรรมดังกลาวขางตนเทานั้น ซึ่งต้ังอยูบนสมมติฐานบางประการและเปนผลภายหลังจาก
การไดทําการปรับปรุงบางรายการแลว  และอาจจะไมใหภาพท่ีถูกตองเกี่ยวกับฐานะหรือผลการดําเนินงานทางการเงินท่ี
แทจริงของบริษัทฯ ซึ่งเปนเรื่องปกติของขอมูลในลักษณะนี้อยูแลว โปรดพิจารณาเพิ่มเติมในหมายเหตุประกอบงบการเงิน
รวมเสมือนท่ียังไมไดรับการตรวจสอบท่ีนําเสนอขางลางนี้  ท้ังนี้ ขอมูลทางการเงินจากงบการเงินรวมเสมือนไมไดมี
วัตถุประสงคเพื่อท่ีจะใหแสดงถึงผลการดําเนินงานของบริษัทฯ หากวาธุรกรรมดังกลาวและการเปลี่ยนแปลงอื่น ๆ จะไดถือ
เสมือนวาเกิดข้ึนจริง ณ วันนั้น หรือเพื่อประมาณการผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ในอนาคตแตอยางใด  และขอมูลท่ี
นําเสนอขางลางนี้ควรอานรวมกับขอมูลอื่น ๆ ท่ีอยูในเอกสารฉบับนี้ รวมถึงขอมูลในหัวขอ“2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ –  
2.2 การปรับโครงสรางกิจการ” ตลอดจนงบการเงินของบริษัทฯ ท่ีไดนําเสนอในเอกสารฉบับนี้ 
 
 (ก) งบดุลเสมือน (Pro forma Balance Sheet) 
 

ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2550 
สินทรัพย (ตามงบเสมือน) งบจริง รายการปรับปรุง งบเสมือน 

รวมสินทรัพยหมุนเวียน (โปรดดูหมายเหตุ 5 ประกอบ) 36,482  1,652 38,134 
รวมสินทรัพยไมหมุนเวียน 34,332  - 34,332  

รวมสินทรัพย 70,814  - 72,466 
 

ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2550 
หนี้สินและสวนของผูถือหุน (ตามงบเสมือน) งบจริง รายการปรับปรุง งบเสมือน 

รวมหนี้สินหมุนเวียน 34,408   - 34,408  
รวมหนี้สินไมหมุนเวียน 12,012   - 12,012  
รวมหนี้สิน 46,420   - 46,420  
สวนของผูถือหุนสวนนอย 7  - 7  
รวมสวนของผูถือหุน (โปรดดูหมายเหตุ 4 ประกอบ) 24,394  1,652 26,046  

รวมหนี้สินและสวนของผูถือหุน 70,814  - 72,466  
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 (ข) งบกําไรขาดทุนเสมือน (Pro forma Income Statement) 
 

ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2550 
รายการ (ตามงบเสมือน) งบจริง รายการปรับปรุง งบเสมือน 

รายได       
  รายไดจากการขาย (โปรดดูหมายเหตุ 1 ประกอบ) 199,904  3,276  203,180  

  ตนทุนขาย (โปรดดูหมายเหตุ 1 ประกอบ) (184,856)  (2,812)  (187,668 ) 

กําไรข้ันตน 15,048  - 15,512  
คาใชจายในการขายและบริหาร (โปรดดูหมายเหตุ 1 
ประกอบ) (4,426)  211  (4,637)  

กําไรจากการขาย 10,622   - 10,875  

รายไดอื่นจากการดําเนินงานปกติ 111   - 111  

กําไรจากการดําเนินงาน 10,733  - 10,986 
รายไดอื่นท่ีมิไดมาจากการดําเนินงาน 431   - 431  

สวนแบงกําไรในบริษัทรวม 184   - 184  

กําไรกอนดอกเบี้ยจายและภาษีเงินได 11,348  - 11,601 
ดอกเบ้ียรับ 146 - 146 

ดอกเบ้ียจาย (โปรดดูหมายเหตุ 2 ประกอบ) (3,448) 2,107 (1,341) 

กําไรกอนภาษีเงินได 8,046   - 10,406 

ภาษีเงินไดรายได (คาใชจาย) (โปรดดูหมายเหตุ 3 ประกอบ) (992) (708) (1,700) 

กําไรกอนสวนของผูถือหุนสวนนอยในบริษัทยอย 7,054    8,706 
(กําไร) ขาดทุนสุทธิของผูถือหุนสวนนอยในบริษัทยอย (1)   (1) 

กําไรสุทธิสําหรับป (โปรดดูหมายเหตุ 4 ประกอบ) 7,053    8,705 

กําไรตอหุนข้ันพื้นฐาน* (โปรดดูหมายเหตุ 7 ประกอบ) 6.60    3.34 
* จํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักเทากับ 1,068 และ 2,610 ลานหุน ในงบการเงินรวมจริงและงบการเงินรวมเสมือนป 

2550 ตามลําดับ 

หมายเหตุประกอบงบการเงินรวมเสมือนที่ยังไมไดรับการตรวจสอบโดยยอ   

คําอธิบายรายการที่มีการปรับปรุง 

 

1. กิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ไดโอนมายังบริษัทฯ โดยมีผลทางบัญชีในวันท่ี 1 
กันยายน 2550 และบริษัทฯ ไดรวมเอาผลการดําเนินงานของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด เขาไว
กับผลการดําเนินงานของบริษัทฯ ต้ังแตนั้นมา  โดยรายไดจากการขาย ตนทุนขาย และคาใชจายในการขายและ
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บริหารของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด สําหรับระยะเวลาแปดเดือนแรกของป 2550 นํามารวม
เปนสวนหนึ่งในงบกําไรขาดทุนสําหรับป 2550 ของบริษัทฯ โดยถือเสมือนวา บริษัทฯ ไดดําเนินกิจการของบริษัท 
เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ในฐานะท่ีเปนสวนหนึ่งของธุรกิจของบริษัทฯ มาต้ังแตวันท่ี 1 มกราคม 
2550 ท้ังนี้ มิไดมีการปรับปรุงรายการท่ีมิใชรายไดจากผลการดําเนินงานซึ่งเกิดจากการโอนธุรกิจท้ังหมดของบริษัท 
เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด หากไดมีการปรับปรุงรายการนี้ รายไดท่ีมิใชจากผลการดําเนินงานมูลคา 
431 ลานบาทจะถูกลบจากงบการเงินรวมเสมือน ตนทุนขายจะลดลงไปจํานวน 183 ลานบาท และคาใชจายภาษีเงิน
ไดจะลดลง 74 ลานบาท  ดวยเหตุผลดังกลาว กําไรตามงบการเงินรวมเสมือนจะลดลงจาก 8,705 ลานบาท เหลือ 
8,531 ลานบาท 

 

2. การลดลงของดอกเบ้ียจายจํานวน 2,107 ลานบาท เปนผลเนื่องมาจากการลดลงท่ีเกิดข้ึนจากการชําระคืนเงินกูยืม
ระยะสั้นจากสถาบันการเงินเปนจํานวน 98 ลานบาท  การลดลงจากการจัดหาเงินกูใหมจากธนาคารพาณิชยเพื่อ
นําไปใชคืนเงินกูเดิมตามต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) เปนจํานวน 
995 ลานบาท และการลดลงจากการยกเลิกธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนเปนจํานวน 1,014 ลานบาท 
โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

ก. การชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน 

  สมมติวา ณ วันท่ี 1 มกราคม 2550 เงินสดประกอบดวยเงินทุนใหมท่ีรับมาจํานวน 17,300 ลานบาท ไดมี
การนําไปใชชําระคืนหนี้จํานวน 14,200 ลานบาทท่ีบริษัทฯ ไดรับโอนมาจากบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศ
ไทย) จํากัด  และสวนท่ีเหลือจํานวน 3,100 ลานบาท ไดนําไปใชชําระคืนเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบันการเงิน  ซึ่ง
จะมีผลทําใหดอกเบ้ียจายลดลงเปนจํานวน 98 ลานบาท ซึ่งการลดลงนี้คํานวณจากเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงินท่ีลดลงเปนจํานวน 3,100 ลานบาท คูณดวยอัตราดอกเบ้ียเฉลี่ยท่ีเกิดข้ึนกับบริษัทฯ จากหนี้จํานวนดังกลาว
สําหรับระยะเวลาเกาเดือนแรกของป 2550 ในอัตรารอยละ 4.2 ตอป โดยการเฉลี่ยตามสัดสวนสําหรับระยะเวลาเกา
เดือน 

ข. การจัดหาเงินกูใหมจากธนาคารพาณิชยเพื่อนําไปใชคืนเงินกูเดิมตามต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้ง
เดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) 

 การจัดหาเงินกูใหมจากธนาคารพาณิชยเพื่อนําไปใชคืนเงินกูเดิมตามต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้ง
เดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) สงผลทําใหมีดอกเบ้ียจายลดลง เนื่องจากอัตราดอกเบ้ียของเงินกูยืมจาก
ธนาคารพาณิชยเม่ือเทียบกับอัตราดอกเบ้ียท่ีตองจายตามต๋ัวสัญญาใชเงินแลวจะมีอัตราท่ีตํ่ากวา  และโดยท่ีอัตรา
ดอกเบ้ียเฉลี่ยท่ีบริษัทฯ ตองชําระสําหรับเงินกูยืมระยะเวลา 1 ปจากธนาคารพาณิชย (ยอดหนี้คงคางเฉลี่ยเทากับ 
23,000 ลานบาท) และเงินกูยืมระยะเวลา 5 ปจากธนาคารพาณิชย (ยอดหนี้คงคางเฉลี่ยเทากับ 11,000 ลานบาท) 
สําหรับระยะเวลาต้ังแตวันท่ี 1 มกราคม 2550 ถึงวันท่ี 7 ธันวาคม 2550 (ซึ่งเปนวันท่ีไดมีการจัดหาเงินกูใหมเพื่อ
นําไปใชคืนเงินกูเดิมจริง) คือ รอยละ 4.55 และรอยละ 5.15 ตอปตามลําดับ จึงทําใหบริษัทฯ มีตนทุนดอกเบ้ียจาย
สําหรับเงินกูยืมดังกลาวเปนจํานวนเพียง 1,507 ลานบาท เม่ือเทียบกับตนทุนดอกเบ้ียท่ีแทจริงของต๋ัวสัญญาใชเงินท่ี
มีจํานวน 2,502 ลานบาทสําหรับในชวงระยะเวลาเดียวกัน ทําใหบริษัทฯ มีดอกเบ้ียจายลดลงจํานวน 995 ลานบาท 
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ค. การยกเลิกธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืน 

สมมติวา ณ วันท่ี 1 มกราคม 2550 บริษัทฯ ไดรับโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี 
(ประเทศไทย) จํากัดมาเปนของบริษัทฯ และธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนไดระงับสิ้นลง ก็ยอมจะทํา
ใหบริษัทฯ ไมตองมีภาระดอกเบ้ียจายภายใตสัญญาเชาทางการเงินสําหรับชวงระยะเวลาระหวางวันท่ี 1 มกราคม 
2550 ถึงวันท่ี 31 สิงหาคม 2550 ท่ีมีจํานวนเทากับ 1,014 ลานบาท  

 

3. คาใชจายภาษีเงินไดไดมีการปรับปรุงเพื่อใหสะทอนการเปลี่ยนแปลงในรายการกําไรกอนภาษีเงินไดซึ่งเปนผลมา
จากการปรับปรุงขางตน โดยอัตราภาษีเงินไดท่ีใชคือ รอยละ 30 ของกําไรสุทธิ 

 

4. การเปลี่ยนแปลงในกําไรสุทธิสําหรับปท่ีมีการปรับปรุงงบกําไรขาดทุน เปนการสะทอนถึงการปรับปรุงในยอด
กําไรสะสมเม่ือสิ้นงวด 

 

5. การปรับปรุงท้ังหมดถือเสมือนวา สงผลทําใหมีการเปลี่ยนแปลงในเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด โดยบริษัทฯ 
สมมติวา รายการอื่น ๆ ของเงินทุนหมุนเวียนไมมีการเปลี่ยนแปลง ท่ีจะสงผลทําใหเกิดการเปลี่ยนแปลงตอไปยัง
กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน 

 

6. หากมิไดมีการเปลี่ยนแปลงตามหมายเหตุขอท่ี 4 และ 5 สินทรัพยหมุนเวียนรวมตามงบการเงินรวมเสมือนจะมี
จํานวน 36,482 ลานบาท และสวนของผูถือหุนรวมในงบการเงินรวมเสมือนจะมีจํานวน 24,394 ลานบาทบริษัท เอ็ก
ซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด  

 

7. กําไรตอหุนข้ันพื้นฐานคํานวณจากกําไรสุทธิสําหรับปในงบการเงินรวมเสมือนหารดวยจํานวนหุนสามัญถัวเฉลี่ย
ถวงน้ําหนัก สมมติวา การเพิ่มทุนใหมจํานวน 21,000 ลานบาท เกิดข้ึน ณ วันท่ี 1 มกราคม 2550 จํานวนหุนสามัญ
ถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก จะเทากับ 2,610 ลานหุน  

 
12.2 ปจจัยที่มีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ 
 
 ปจจัยท่ีสําคัญตาง ๆ ซึ่งมีผลกระทบและคาดวาจะยังคงมีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ มีดังนี้ 
 
 12.2.1 ความสัมพันธกับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ 
  
 บริษัทฯ ยึดถือแนวทางการดําเนินธุรกิจท่ีมีวินัยอยางสูงของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน ซึ่งมุงเนนท่ีปจจัยพื้นฐาน
ระยะยาวและการสรางมูลคาใหแกผูถือหุน การเปนบริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน ทําใหบริษัทฯ ไดรับ
ประโยชนหลายประการ อาทิ การเขาถึง (1) ความเช่ียวชาญในบริการการจัดหาน้ํามันดิบและวัตถุดิบ (2) เครือขายการจัด
จําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียมและเคมีภัณฑระดับโลก (3) วิทยาการทางดานเทคโนโลยี บริการเกี่ยวกับการดําเนินงานและ
วิศวกรรม และการเขารวมในโครงการวิจัยและพัฒนาของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน อีกท้ังประโยชนจากการไดรับสิทธิให
ใชเครื่องหมายการคา “เอสโซ” และเครื่องหมายการคาอื่น ๆ จากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ ความ
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ชวยเหลือทางดานบุคลากรฝายบริหารจัดการและเทคนิค และการสนับสนุนทางดานธุรกิจจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน 
และ/หรือบริษัทในเครือ สําหรับขอมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับสัญญาท่ีบริษัทฯ ทํากับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัท
ในเครือ และความเสี่ยงของบริษัทฯ ในกรณีท่ีบริษัทฯ สูญเสียการสนับสนุนจากเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือ
บริษัทในเครือ หรือถาสัญญาท่ีมีนัยสําคัญของบริษัทฯ ซึ่งไดทําไวกับเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ
ถูกบอกเลิก โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “11. รายการระหวางกัน” และ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยง
ท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ – 1.1.3  บริษัทฯ ตองพึ่งพาเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครืออยางมาก
สําหรับบริการสนับสนุนตาง ๆ และบุคลากรอาวุโสบางตําแหนง” 
 
 12.2.2 ความผันผวนของราคาของน้ํามันดิบ ผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอ่ืน ๆ 
 
 โดยท่ัวไปแลว ราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น ๆ มีความผันผวนอยางมีนัยสําคัญ และมักไดรับผลกระทบจากอุปสงคและอุปทานในตลาดโลก ราคาของ
น้ํามันดิบซึ่งมีอยูหลายชนิดและหลายเกรดแปรผันไปตามปจจัยตาง ๆ รวมถึงคุณสมบัติทางกายภาพและความสามารถท่ีจะ
จัดหาได  สําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมตาง ๆ ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ก็มีราคาท่ีผันแปรเชนเดียวกับ
น้ํามันดิบ โดยข้ึนอยูกับความสมดุลของอุปสงคและอุปทานของผลิตภัณฑแตละชนิด 
 
 บริษัทฯ ใชน้ํามันดิบท่ีจัดหาจากภูมิภาคตะวันออกไกลและตะวันออกกลางเปนหลัก โดยบริษัทฯ ทําการจัดซื้อจาก
หรือผานบริษัทอื่น ๆ ท่ีอยูในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน  ราคาของน้ํามันดิบข้ึนอยูกับราคาตลาดของน้ํามันดิบแตละ
ชนิด ราคาเฉลี่ยท่ีประกาศในราคาเฉลี่ยอางอิงของ Platt ท่ีสิงคโปร (Mean of Platt’s Singapore (“MOPS”)) สําหรับน้ํามันดิบ
ดูไบในป 2548 มีราคาเทากับ 49.32 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล ในป 2549 มีราคาเทากับ 61.48 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล และ
ในป 2550 มีราคาเทากับ 68.37 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล สวนราคาเฉลี่ยท่ีประกาศใน MOPS สําหรับน้ํามันดิบทาปส ในป 
2548 มีราคาเทากับ 57.90 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล ในป 2549 มีราคาเทากับ 69.98 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล และในป 2550 
มีราคาเทากับ 77.85 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 
 
 โดยท่ัวไป ราคาขายในประเทศของผลิตภัณฑปโตรเลียมไดรับอิทธิพลจากสภาพตลาด และจากราคาเทียบเทาราคา
นําเขา (import parity) ซึ่งหมายความวา ราคาหนาโรงกลั่นของผลิตภัณฑสําหรับการขายในตลาดภายในประเทศไทยจะถูก
กําหนดโดยอางอิงกับราคาตลาดจรในสิงคโปรของผลิตภัณฑท่ีเกี่ยวของ ตามท่ีประกาศใน MOPS บวกคาใชจายในการขนสง
ผลิตภัณฑนั้น ๆ จากสิงคโปรมายังประเทศไทย เชน คาประกันภัย คาระวาง อากรนําเขา การสูญเสียของมวลน้ํามันอันเกิดจาก
การขนสงสินคาทางทะเล (ocean losses) และคาใชจายในการจัดการ โดยอาจมีการบวกสวนเพิ่มหรือหักสวนลดสําหรับ
ผลิตภัณฑบางอยางเนื่องจากความแตกตางในคุณสมบัติท่ีกําหนดทางดานคุณภาพของผลิตภัณฑระหวางประเทศ และสภาพ
ตลาดทองถิ่นเฉพาะแหงรวมท้ังชองทางการขาย ตัวอยางเชน ในชวงท่ีตลาดภายในประเทศมีอุปทานเกินกวาอุปสงค หรืออุป
ทานในตลาดเอเชียมีอยูในระดับท่ีสูงมากจนทําใหยอดการสงออกจากประเทศไทยลดลง ราคาหนาโรงกลั่นภายในประเทศ
ไทยก็อาจจะมีราคาท่ีคอนขางตํ่า โดยท่ัวไปการสงออกผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ อางอิงตามราคา MOPS เชนกัน โดย
บวกสวนเพิ่มหรือหักสวนลดตามสภาพตลาด การเจรจาตอรองกับผูซื้อ และคุณภาพของผลิตภัณฑ 
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 ราคาขายผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ไดรับอิทธิพลจากราคาของน้ํามันดิบ อยางไรก็ดี ผลิตภัณฑปโตรเลียม
อาจไมมีการปรับข้ึนราคาในสัดสวนเดียวกับราคาของน้ํามันดิบในเวลาท่ีน้ํามันดิบข้ึนราคา ตัวอยางเชน ในป 2549 ราคาขาย
ปลีกน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบจากการแขงขันภายในประเทศไทย เนื่องจากบริษัทฯ 
จําเปนตองตอบสนองตอการลดราคาโดยคูแขง เพื่อปองกันการสูญเสียยอดขายของบริษัทฯ  ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะ
ผลักภาระการข้ึนราคาของน้ํามับดิบอาจมีผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและ
โอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ เม่ือน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมข้ึนราคา ตนทุนของบริษัทฯ ในการดํารง
ระดับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมคงคลังจะสูงข้ึนดวย และบริษัทฯ อาจไมสามารถท่ีจะชดเชยตนทุนท่ีสูงข้ึนดังกลาว
ได 
 
 ตารางดังตอไปนี้แสดงราคาเฉลี่ยของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว (ออกเทน 95) น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน (อางอิง
ตามราคาของน้ํามันกาด) น้ํามันดีเซล (ท่ีกํามะถันรอยละ 0.5) และน้ํามันเตา 180 เซนติสโตก ท่ีประกาศโดย MOPS สําหรับ
ระยะเวลาท่ีระบุ   
 

 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

 (ดอลลารสหรัฐตอบารเรล) 
ผลิตภัณฑ:     
น้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว (ออกเทน 95) ................... 62.10 73.13 82.87 
น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน (น้ํามันกาด) ...................... 67.64 80.57 86.90 
น้ํามันดีเซล (ท่ีกํามะถันรอยละ 0.5) ........................... 64.04 76.67 85.09 
น้ํามันเตา (180 เซนติสโตก) ..................................... 40.63 48.83 57.97 

 
 โดยท่ัวไป ราคาของผลิตภัณฑอะโรเมติกสของบริษัทฯ สะทอนถึงราคาตลาดของพาราไซลีนในภูมิภาคเอเชีย      
แปซิฟค และไดรับอิทธิพลจากระดับของอุปสงคและอุปทาน ท่ีผานมา อุปสงคของผลิตภัณฑเหลานี้มักเปนไปตามการเติบโต
ทางเศรษฐกิจ สวนปจจัยกระตุนอื่น ๆ ท่ีสําคัญของอุปสงคไดแก มาตรฐานการครองชีพท่ีสูงข้ึนในประเทศกําลังพัฒนา และ
การใชพลาสติกและวัสดุสังเคราะหเพื่อทดแทนวัสดุอื่น ๆ อยางตอเนื่อง 
 
 กําไรสุทธิและกระแสเงินสดของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบอยางมีนัยสําคัญจากความสัมพันธระหวางราคาของ
ผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ และตนทุนของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ผลกระทบจาก
การเปลี่ยนแปลงของราคาของน้ํามันดิบท่ีมีตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงาน และโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ มัก
ข้ึนอยูกับวา บริษัทฯ จะสามารถปรับราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ เพื่อใหสะทอน
ถึงการเปลี่ยนแปลงของราคาของน้ํามันดิบไดหรือไม หรือจะทําไดเร็วเพียงใด สําหรับคําอธิบายเกี่ยวกับปจจัยท่ีมีผลกระทบ
ตอคาการกลั่นและกําไรข้ันตนของพาราไซลีนของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.3 คําอธิบายและ
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การวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 12.3.2  หลักเกณฑสําคัญท่ีบริษัทฯ  ใชวัดผลการดําเนินงานของธุรกิจ – 
(ก) คาการกลั่น (Refining Margins)” และ “12.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน – 12.3.2  
หลักเกณฑสําคัญท่ีบริษัทฯ  ใชวัดผลการดําเนินงานของธุรกิจ – (ข) กําไรของพาราไซลีน (Paraxylene Margins)” 
 
 โดยท่ัวไปแลว บริษัทฯ มีชวงระยะเวลาท่ีหางกัน (lag time) ประมาณหนึ่งเดือนนับจากเวลาท่ีซื้อน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบอื่น ๆ จนถึงเวลาท่ีขายผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ซึ่งผลิตจากน้ํามันดิบและ
วัตถุดิบดังกลาว ท้ังราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมอาจเปลี่ยนแปลงไดในระหวาง
ชวงระยะเวลาท่ีหางกันนี้ การเปลี่ยนแปลงของระดับราคาในชวงระยะเวลาระหวางการซื้อน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และ
การขายผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ซึ่งผลิตจากน้ํามันดิบและวัตถุดิบดังกลาวอาจมี
ผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
บริษัทยังตองดํารงระดับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมคงคลังซึ่งบริษัทฯ ลงบัญชีตามวิธีการเขากอนออกกอน (first-in, 
first-out (“FIFO”))  
 
 รายไดจากการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมตอรายไดจากการขายท้ังหมดของบริษัทฯ คิดเปนรอยละ 89.4 รอยละ 88.2 
และรอยละ 88.2 สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ สวนรายไดจากการขายผลิตภัณฑอะโร
เมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ตอรายไดจากการขายท้ังหมดของบริษัทฯ คิดเปนรอยละ 7.7 รอยละ 9.3 และรอยละ 9.4 สําหรับป
สิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ 
 
 12.2.3 สัดสวนของผลิตภัณฑ (Product Slate) 
 
 ธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบจากสัดสวนของผลิตภัณฑ
ประเภทตาง ๆ ท่ีบริษัทฯ ผลิต และการผสมผสานของน้ํามันดิบท่ีบริษัทฯ กลั่น ซึ่งสัดสวนของผลิตภัณฑ คือ สวนผสมของ
ผลิตภัณฑท่ีบริษัทฯ ผลิตข้ึนเพื่อตอบสนองความตองการของลูกคา และเพื่อเพิ่มรายไดจากการขายในประเทศใหมากท่ีสุด  
ท้ังนี้ สัดสวนผลิตภัณฑของบริษัทฯ ไดรับอิทธิพลจากชนิดและปริมาณของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น ๆ ท่ีลูกคาตองการ อยางไรก็ดี บริษัทฯ ไมสามารถเลือกท่ีจะกลั่นน้ํามันดิบเพื่อใหไดผลิตภัณฑท่ีมีราคาสูงเทานั้น 
เนื่องจากกระบวนการกลั่นน้ํามันดิบจะใหผลิตภัณฑปโตรเลียมประเภทตาง ๆ (ซึ่งบางอยางมีราคาตํ่ากวา) ในปริมาณท่ี
แตกตางกัน บริษัทฯ จะกําหนดสัดสวนผลิตภัณฑท่ีทําใหมีอัตรากําไรข้ันตนโดยรวมสูงสุด ขณะเดียวกันก็จะผลิตผลิตภัณฑ
ในประเภทและปริมาณท่ีใกลเคียงท่ีสุดเทาท่ีจะเปนไปไดกับความตองการของลูกคาในชวงระยะเวลานั้น ๆ 
 
 โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ซึ่งใชเทคโนโลยีของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ รวมท้ัง
เทคโนโลยี ท่ีไดรับอนุญาตอื่น ๆ ไดถูกออกแบบใหสามารถกลั่นน้ํามันดิบท่ียากตอกระบวนการกลั่นและวัตถุดิบหลากหลาย
ประเภท  เพื่อเพิ่มความคลองตัวในการตอบสนองตอความตองการของลูกคาและลดตนทุนวัตถุดิบ ความเช่ียวชาญท่ีสําคัญ
อยางหนึ่งของบริษัทฯ คือ การท่ีบริษัทฯ สามารถแยกแยะน้ํามันดิบ วัตถุดิบและผลิตภัณฑตาง ๆ ไดถึงในระดับโมเลกุล โดย
ทางเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือยังคงพัฒนาขีดความสามารถในการวิเคราะหตอไปผานทางการวิจัย
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และพัฒนา เพื่อใหสามารถแยกแยะองคประกอบโมเลกุลในน้ํามันดิบและผลิตภัณฑตาง ๆ ได โดยขอมูลนี้จะถูกนําไปใช
ประมวลรวมกับแบบจําลองท่ีมีความซับซอน และเครื่องมืออื่น ๆ เพื่อทําการวิเคราะหสัดสวนของน้ํามันดิบ สภาวะของหนวย
ผลิตและการกระจายผลิตภัณฑซึ่งมีความเหมาะสมสูงสุด อันจะทําใหบริษัทฯ สามารถผลิตผลิตภัณฑท่ีมีมูลคาสูงกวาใน
ปริมาณท่ีมากกวาดวยการกลั่นจากน้ํามันดิบและวัตถุดิบท่ีมีราคาถูกกวาได  ตามขอมูลท่ีอางอิงโดย PTIT Focus Special 
Annual Report ในป 2549 จํานวนชนิดของน้ํามันดิบท่ีบริษัทฯ สามารถนํามากลั่นไดมีมากถึง 62 ชนิด ซึ่งมากกวาโรงกลั่น
หลักอื่น ๆ ในประเทศไทยอยางมาก ยอมเปนขอมูลท่ีแสดงใหถึงความยืดหยุนท่ีสูงของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ในการ
กลั่นน้ํามันดิบไดหลากหลายชนิด  โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ  “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 
3.10 อุตสาหกรรมการกลั่นปโตรเลียม – 3.10.4 การจัดหาน้ํามันดิบ การขนสง และการจัดจําหนายในประเทศไทย” 
 
 นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังไดรับประโยชนจากเทคโนโลยีการปอนวัตถุดิบ (feed injection) ในหนวยแปรสภาพน้ํามัน
หนักใหเปนน้ํามันเบาโดยการแปรสภาพโมเลกุล (fluidized catalytic cracking unit (“FCCU”)) ซึ่งเอ็กซอน โมบิล คอร
ปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือคิดคนข้ึนใหม เพื่อการปรับปรุงน้ํามันชนิดหนักใหเปนน้ํามันเช้ือเพลิงท่ีมีมูลคาสูงกวาและ
เปนวัตถุดิบเคมีภัณฑสําหรับโรงงานอะโรเมติกสของบริษัทฯ  ดังนั้น ดวยการปรับปรุงใหโรงกลั่นน้ํามันและโรงงานอะโร-  
เมติกสของบริษัทฯ สามารถกลั่นวัตถุดิบท่ีหนักกวาและมีความยากตอกระบวนการกลั่นไดมากกวา บริษัทฯ จึงสามารถเพิ่ม
กําไรข้ันตนได 
 
 12.2.4 อัตราการใชกําลังการผลิต (Capacity Utilization Rate) 
 
 อัตราการใชกําลังการผลิตของบริษัทฯ สะทอนถึงความตองการผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น  ๆ ของลูกคา โอกาสในการสรางผลกําไรเพิ่มข้ึนจากการผลิตเพิ่มเติม และความพรอมของหนวยผลิต 
(Operational Availablility) ของบริษัทฯ ท้ังนี้ โดยคํานึงถึงการหยุดเดินเครื่องเพื่อการซอมบํารุงท้ังตามกําหนดการท่ีวางไว
และนอกกําหนดการท่ีวางไว อัตราการใชกําลังการผลิตของบริษัทฯ สงผลตอคาใชจายในการดําเนินงานตอบารเรลและตอตัน 
และอัตรากําไรข้ันตนของบริษัทฯ ซึ่งอัตราการใชกําลังการผลิตท่ีสูงกวาจะชวยลดตนทุนตอหนวยของการผลิต เนื่องจาก
บริษัทฯ สามารถจะกระจายคาใชจายการดําเนินงานคงท่ีไปยังตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ีนําเขาสูกระบวนการผลิต
ซึ่งมีในปริมาณท่ีมากกวาได 
 
 อัตราการใชกําลังการผลิตไดรับผลกระทบจากระยะเวลาจริงท่ีมีการหยุดเดินเครื่องจักรในโรงกลั่นน้ํามันเพื่อการ
ซอมบํารุงท้ังตามกําหนดการท่ีวางไวและนอกกําหนดการท่ีวางไว รวมถึงเวลาท่ีจําเปนในการทยอยลดการผลิตเพื่อการหยุด
โรงกลั่น และการกลับมาผลิตอยางเต็มกําลังอีกครั้งภายหลังจากการหยุดโรงกลั่น โรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ มีกําลังการกลั่น
วันละ 177,000 บารเรล โดยอัตราการใชกําลังการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ เทากับรอยละ 85.5 ในป 2548 รอยละ 
84.0 ในป 2549 และรอยละ 81.5 ในป 2550  อัตราการใชกําลังการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันท่ีลดลงในป 2550 มีสาเหตุหลักมา
จากการหยุดหนวย APS-2 ในป 2550 เพื่อทําความสะอาดเตาเผา (decoking) และการบํารุงรักษาอื่น ๆ เปนเวลา 16 วันตาม
แผนงานท่ีกําหนดไวกอนลวงหนา  อัตราการใชกําลังการผลิตโดยเฉลี่ยของหนวย FCCU และหนวย CCR ของบริษัทฯ 
สําหรับในชวง 3 ปท่ีผานมาสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2550 เทากับรอยละ 94.9 และรอยละ 94.2 ตามลําดับ   
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 โรงงานอะโรเมติกสของบริษัทฯ มีกําลังการผลิต 500,000 ตันตอป  โดยอัตราการใชกําลังการผลิตของโรงงานอะโร
เมติกสของบริษัทฯ เทากับรอยละ 70.4 ในป 2548 รอยละ 84.3 ในป 2549 และรอยละ 81.7 ในป 2550 ซึ่งอัตราการใชกําลัง
การผลิตของโรงงานอะโรเมติกสโดยหลักจะถูกกําหนดจากปริมาณตามสัญญาท่ีบริษัทฯ ผูกพันจะตองสงมอบ และความ
คุมคาของการผลิตและการขายพาราไซลีนซึ่งข้ึนอยูกับปริมาณของวัตถุดิบท่ีไดจากโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ราคาของ
วัตถุดิบจากภายนอกและราคาของพาราไซลีน อัตราการใชกําลังการผลิตท่ีตํ่าในป 2548 มีสาเหตุบางสวนมาจากการท่ีบริษัทฯ 
ไดมีการแปลงหนวย Powerformer ท่ีไมไดใชงานใหเปนหนวยผลิตวัตถุดิบพาราไซลีนท่ีใชปฏิกิริยาทรานสอัลคีเลช่ันเม่ือ
ปลายป 2547 โดยในชวงตนป 2548 บริษัทฯ ยังไดรับประโยชนจากหนวยผลิตวัตถุดิบพาราไซลีนนี้ไมเต็มท่ีเนื่องจากอยูใน
ข้ันตอนการทดสอบหนวยท่ีไดติดต้ังใหมดังกลาว  สําหรับอัตราการใชกําลังการผลิตท่ีลดลงในป 2550 มีสาเหตุหลักมาจาก
การหยุดหนวย APS-2 ในป 2550 เพื่อทําความสะอาดเตาเผา (decoking) และการบํารุงรักษาอื่น ๆ เปนเวลา 16 วัน  การ
กําหนดปริมาณการผลิตพาราไซลีนเปนสวนหนึ่งของกระบวนการกําหนดสัดสวนของน้ํามันดิบ (crude oil slate) และสัดสวน
การผลิตสําหรับผลิตภัณฑแตละชนิด (production slate) ของบริษัทฯ ดวยการใชโปรแกรมการจําลองประสิทธิภาพสูงสุด 
(real time optimization modeling software)  สําหรับในป 2548, 2549 และ 2550 อัตราการผลิตพาราไซลีนของบริษัทฯ สวน
ใหญเปนไปเพื่อตอบสนองตอปริมาณตามสัญญาท่ีบริษัทฯ มีขอผูกพันจะตองสงมอบใหภายใตสัญญาการจัดหาสามฉบับ ซึ่ง
ใชท้ังวัตถุดิบท่ีผลิตข้ึนเองภายในบริษัทฯ และวัตถุดิบท่ีนําเขา  บริษัทฯ มักไมเดินการผลิตโรงงานอะโรเมติกสของบริษัทฯ ท่ี
อัตราเต็มกําลังการผลิต เนื่องจากกําไรท่ีคาดหมายจะไดรับ (projected margins) จากการผลิตโดยซื้อวัตถุดิบเพิ่มเติมจาก
ภายนอกในขณะนั้นไมคุมคา 
 
 บริษัทฯ หยุดเดินเครื่องหนวยผลิตเปนระยะ ๆ เพื่อทําการบํารุงรักษาตามกําหนดการและการซอมแซมแกไขนอก
กําหนดการท่ีวางไวหรือการซอมบํารุงฉุกเฉิน บริษัทฯ ไดทําการบํารุงรักษาตามการกําหนดการครั้งใหญครั้งลาสุดในป 2547   
ในชวงเวลาระหวางการบํารุงรักษาตามกําหนดการครั้งใหญ บริษัทฯ ยังไดวางแผนทําการบํารุงรักษายอยตามกําหนดเปน
ระยะดวย ท้ังนี้เพื่อปองกันการหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดเวลาท่ีวางไว  ซึ่งในระหวางนั้นบริษัทฯ จะหยุดเดินเครื่องจักร
โรงงานอะโรเมติกสและ/หรือโรงกลั่นน้ํามันบางสวน  แมวาการหยุดเดินเครื่องจักรเพื่อบํารุงรักษาตามกําหนดการครั้งใหญ
เปนการลดอัตราการใชกําลังการผลิต แตก็เปนไปเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพและความปลอดภัย เพิ่มผลผลิตและคุณภาพ และลด
โอกาสท่ีจะตองหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวในอนาคตหรือการลดความเสี่ยงตอการชํารุดบกพรองท่ีอาจกอ
ความเสียหายท่ีรายแรง รวมท้ังเปนการยืดอายุของหนวยผลิต การหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวมักสงผลให
สูญเสียการผลิตและรายไดจากการขาย และมีคาใชจายการบํารุงรักษาเพิ่มข้ึน รวมท้ังความตองการเงินทุนหมุนเวียนเพิ่มข้ึน
เปนการช่ัวคราว ผลกระทบทางการเงินท่ีอาจเกิดจากการหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวท่ีมีตอธุรกิจ ฐานะ
การเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ สามารถบรรเทาไดดวยการดําเนินงานตอไปในสวนอื่น ๆ ของ
หนวยผลิต (บนสมมุติฐานวาหนวยผลิตของบริษัทฯ มีการหยุดเดินเครื่องจักรนอกกําหนดการท่ีวางไวเพียงบางสวนเทานั้นใน
แตละครั้ง) และดวยการจัดใหมีการเก็บสํารองอะไหลบางสวนไวเพื่อลดเวลาการหยุดเดินเครื่องจักร  สําหรับขอมูลเพิ่มเติม
เกี่ยวกับการซอมบํารุงตามกําหนดการท่ีวางไวและนอกกําหนดการท่ีวางไว โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3. 
การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.3 หนวยผลิตและกระบวนการผลิต – 3.3.3 การบํารุงรักษาโรงงาน” 
 



                 บริษัท เอสโซ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน)                                      สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย 
   
 

  
สวนท่ี 2 หนา 247 

 12.2.5 ความผันผวนของอัตราแลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ 
 
 สกุลเงินท่ีใชในงบการเงินของบริษัทฯ คือสกุลเงินบาท ดังนั้น บริษัทฯ จึงมีความเสี่ยงตอการเปลี่ยนแปลงของอัตรา
แลกเปลี่ยนเนื่องจากการซื้อขายของบริษัทฯ อยูในสกุลเงินตางประเทศ  การนําเขาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑบางอยาง เชน 
ผลิตภัณฑหลอลื่นและสารทําละลาย และรายไดจากการขายบางสวนของบริษัทฯ จากการสงออกอยูในสกุลเงินดอลลารสหรฐั  
โดยท่ัวไปแลว การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาท จะมีผลกระทบในดานลบตอรายไดท่ีจัดทข้ึนในสกุล
เงินบาท เนื่องจากมูลคาท่ีเปนเงินบาทของรายไดของบริษัทฯ ท่ีอยูในสกุลดอลลารสหรัฐจะลดลง สวนการแข็งคาของเงิน
ดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาทจะมีผลในทางตรงกันขาม ในทางกลับกัน การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับ
เงินบาทจะมีผลในทางบวกตอตนทุนของบริษัทฯ ในการนําเขาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑบางอยาง เชน ผลิตภัณฑหลอลื่นและ
สารทําละลาย เนื่องจากมูลคาท่ีเปนเงินบาทของตนทุนซึ่งเดิมอยูในสกุลดอลลารสหรัฐจะลดลง สวนการแข็งคาของเงิน
ดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาทจะมีผลในทางตรงกันขาม   
 
 การขายผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑในกลุมพาณิชยกรรมในประเทศ และการขาย
ผลิตภัณฑปโตรเลียมในกลุมการคาปลีก จะอางอิงกับราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมในภูมิภาคซึ่งอยูในสกุลดอลลารสหรัฐ  
ในขณะท่ีบริษัทฯ มีการเสนอราคาและออกใบแจงหนี้คาสินคาดังกลาวในสกุลเงินบาท  
 
 อยางไรก็ตาม หากเงินสกุลดอลลารสหรัฐมีการแข็งคาข้ึนมาก บริษัทฯ อาจไมสามารถผลักภาระตนทุนท่ีสูงข้ึน
ดังกลาวได  เนื่องดวยเหตุผลทางดานการแขงขันในตลาดและการท่ีรัฐบาลอาจเขามาแทรกแซง ซึ่งท่ีผานมารัฐบาลไดเคยออก
กฎระเบียบควบคุมราคาน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่วและน้ํามันดีเซล โดยในป 2547 รัฐบาลไดควบคุมราคาขายของท้ังน้ํามัน
เบนซินและน้ํามันดีเซล สวนในป 2548 รัฐบาลไดควบคุมราคาขายเฉพาะน้ํามันดีเซลเพียงอยางเดียว สําหรับขอมูลเพิ่มเติม
เกี่ยวกับการแทรกแซงของรัฐบาล โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับ
ธุรกิจของบริษัทฯ – 1.1.11  การแทรงแซงของรัฐบาลในการตัดสินใจกําหนดราคา และกฎหมายและกฎระเบียบอื่น ๆ ของ
รัฐบาลอาจมีผลกระทบในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทฯ” 
 
 ในการดําเนินงานตามปกติท่ัวไปของบริษัทฯ น้ํามันดิบท่ีบริษัทฯ จัดซื้อจะมีตนทุนอยูในสกุลดอลลารสหรัฐ และ
กอนท่ีจะไดรับใบแจงหนี้สําหรับการซื้อน้ํามันดิบ บริษัทฯ จะประมาณการตนทุนของการซื้อในสกุลดอลลารสหรัฐ และ
แปลงคาดังกลาวเปนเงินบาท ณ วันท่ีของใบตราสงสินคา โดยใชอัตราแลกเปลี่ยนในวันนั้น และบันทึกจํานวนเงินท่ีเปน
ผลลัพธไวในบัญชีสินคาคงเหลือและเจาหนี้การคาของบริษัทฯ  ภายในวันทําการท่ี 4 ในเดือนถัดจากวันท่ีของใบตราสงสินคา
บริษัทฯ จะไดรับใบแจงหนี้จากบริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ันสําหรับน้ํามันดิบท่ีซื้อซึ่งอยูในสกุลเงินดอลลาร
สหรัฐ และเม่ือบริษัทฯ ไดรับใบแจงหนี้ซึ่งอยูในสกุลดอลลารสหรัฐ บริษัทฯ จะบันทึกสวนตางระหวางจํานวนเงินท่ีเรียก
ชําระในสกุลดอลลารสหรัฐซึ่งแปลงคาเปนเงินบาทตามอัตราแลกเปลี่ยน ณ วันท่ีของใบแจงหนี้ กับจํานวนเงินในสกุลเงิน
บาทท่ีบันทึกไวในวันท่ีของใบตราสงสินคา เปนกําไรหรือขาดทุนจากการแลกเปล่ียนเงินตราในงบกําไรขาดทุนของบริษัทฯ 
ดังนั้น การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาทในชวงระหวางวันท่ีของใบตราสงสินคาและวันท่ีกําหนดอัตรา
แลกเปลี่ยนเพื่อประโยชนในการเรียกเก็บเงิน จะมีผลกระทบในดานลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะ
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รับรูการขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา  ในทางตรงกันขาม การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาท
ในชวงระหวางวันท่ีของใบตราสงสินคาและวันท่ีกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเพื่อประโยชนในการเรียกเก็บเงิน จะมีผลใน
ทางบวกตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะรับรูกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา  นอกจากนี้ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีหนี้สินคงคางท้ังหมดอยูในสกุลเงินบาท ดังนั้น การออนคาลงของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับ
เงินบาท ยอมจะสงผลกระทบในทางลบตอรายไดท่ีรายงานในสกุลเงินบาท เพราะมูลคาท่ีเปนเงินบาทของรายไดท่ีอยูในสกุล
ดอลลารสหรัฐจะลดลง ซึ่งอาจจะสงผลกระทบตอความสามารถของบริษัทฯ ในการชําระคืนหนี้ท่ีอยูในสกุลเงินบาท 
 
 เม่ือบริษัทฯ ทําการชําระเงินตามใบแจงหนี้ บริษัทฯ จะบันทึกสวนตางระหวางจํานวนเงินบาทท่ีบริษัทฯ ขายเพื่อซื้อ
เงินดอลลารสหรัฐสําหรับนําไปจายชําระหนี้ กับจํานวนเงินท่ีเรียกชําระในสกุลดอลลารสหรัฐซึ่งแปลงคาเปนเงินบาทตาม
อัตราแลกเปลี่ยน ณ วันท่ีของใบแจงหนี้ เปนกําไรหรือขาดทุนจากการแลกเปล่ียนเงินตราในงบกําไรขาดทุนของบริษัทฯ 
ดังนั้น การแข็งคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาทในชวงระหวางวันท่ีท่ีไดทําการชําระจริงและวันท่ีกําหนดอัตรา
แลกเปลี่ยนเพื่อประโยชนในการเรียกเก็บเงิน จะมีผลกระทบในดานลบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะ
รับรูการขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา  ในทางตรงกันขาม การออนคาของเงินดอลลารสหรัฐเม่ือเทียบกับเงินบาท
ในชวงระหวางวันท่ีท่ีไดทําการชําระจริงและวันท่ีกําหนดอัตราแลกเปลี่ยนเพื่อประโยชนในการเรียกเก็บเงิน จะมีผลใน
ทางบวกตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ เนื่องจากบริษัทฯ จะรับรูกําไรจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา 
 
 12.2.6 กฎระเบียบที่กําหนดโดยรัฐบาล 
 
 ในอดีตรัฐบาลเคยประกาศเพดานราคาขายปลีกและขายสงสูงสุดสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียม และรัฐบาลอาจจะมี
การประกาศดังกลาวอีกในอนาคต  ซึ่งรัฐบาลไดมีการควบคุมราคาขายปลีกและขายสงของน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่วใน
ระหวางเดือนมกราคม 2547 จนถึงเดือนตุลาคม 2547 และน้ํามันดีเซลในระหวางเดือนมกราคม 2547 ถึงมิถุนายน 2548 แมวา
รัฐบาลไดใหการชดเชยแกบริษัทฯ เพื่อหักกลบการขาดทุนจากการกําหนดเพดานราคา แตในอนาคตรัฐบาลอาจไมดําเนินการ
ชดเชยใหอีก และเพื่อใหราคาขายปลีกและขายสงเปนไปตามท่ีรัฐบาลตองการ รัฐบาลจึงไดปรับราคาหนาโรงกลั่นโดยให
กองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงชดเชยสวนตางดังกลาว จึงทําใหไมเกิดผลกระทบโดยตรงตอรายไดท่ีบริษัทฯ ไดรับจากผลิตภัณฑ
เหลานี้ ท้ังนี้ รัฐบาลไดตกลงท่ีจะจายเงินชดเชยใหแกโรงกลั่นภายในวันท่ี 7 ของเดือนท่ีสองถัดจากวันสุดทายของเดือนท่ีมี
การขาย  
 
 นอกจากนี้ รัฐบาลยังไดควบคุมราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลว (LPG) ซึ่งสวนใหญแลวใชเปนกาซหุงตมใน
ครัวเรือน โดยหากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมนั้นสูงกวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นบวก
ภาษีท่ีเกี่ยวของ สวนท่ีเกินจะตองถูกสงเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง  แตหากราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ีรัฐบาลควบคุมตํ่า
กวาราคากาซปโตรเลียมเหลวหนาโรงกลั่นบวกภาษีท่ีเกี่ยวของ รัฐบาลจะมีการชดเชยสวนตางดังกลาวใหแกผูผลิตกาซ
ปโตรเลียมเหลวดวยเงินจากกองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง  ท้ังนี้ เพื่อท่ีจะควบคุมราคากาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลไดกําหนดให
ผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวทุกราย รวมท้ังบริษัทฯ ขายกาซปโตรเลียมเหลวใหแกผูรับซื้อในราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลวท่ี
รัฐบาลควบคุม ซึ่งรวมภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาลและภาษีมูลคาเพิ่ม โดยรัฐบาลจะประกาศเปนครั้งคราว รายไดจากการ
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ขายกาซปโตรเลียมเหลวคิดเปนรอยละ 2.7 ของรายไดจากการขายรวมของบริษัทฯ ในป 2548 รอยละ 2.4 ในป 2549 และรอย
ละ 2.0ในป 2550 
 
 นอกจากการควบคุมราคาขายสงกาซปโตรเลียมเหลว รัฐบาลยังไดควบคุมการสงออกของผูผลิตกาซปโตรเลียม
เหลวเพื่อไมใหเกิดภาวะขาดแคลนกาซปโตรเลียมเหลวภายในประเทศ โดยรัฐบาลไดประกาศปริมาณสูงสุดของกาซ
ปโตรเลียมเหลวซึ่งโรงกลั่นน้ํามันแตละแหงท่ีเปนผูผลิตกาซปโตรเลียมเหลวจะสามารถสงออกไดเปนครั้งคราว  เนื่องจาก
ราคาขายในประเทศเปนราคาท่ีถูกควบคุม และบริษัทฯ อาจสงออกกาซปโตรเลียมเหลวไดในราคาสงออกท่ีสูงกวา ดังนั้น 
การจํากัดปริมาณกาซปโตรเลียมเหลวท่ีบริษัทฯ สามารถสงออกไดจึงมีผลกระทบตอรายไดของบริษัทฯ 
 
 โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ – 
1.1.11  การแทรงแซงของรัฐบาลในการตัดสินใจกําหนดราคา และกฎหมายและกฎระเบียบอื่น ๆ ของรัฐบาลอาจมีผลกระทบ
ในทางลบตอผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทฯ” และ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.11 
กฎหมายและกฎเกณฑท่ีเกี่ยวของกับการประกอบอุตสาหกรรมโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศไทย” 
 
 เม่ือไมนานมานี้ รัฐบาลไดกําหนดมาตรฐานใหมของน้ํามันเช้ือเพลิง โดยกําหนดใหมีการลดปริมาณกํามะถันและ
สารเบนซีนในน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันน้ํามันดีเซลใหตํ่าลง ซึ่งบริษัทฯ จะตองปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนด
ข้ึนใหมนี้ภายในวันท่ี 1 มกราคม 2555 โดยปจจุบัน บริษัทฯ อยูในระหวางการศึกษาทางเลือกท่ีจะปฏิบัติใหเปนไปตาม
มาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมของคุณภาพน้ํามันเช้ือเพลิงดังกลาว และเพื่อใหยังคงสามารถขายน้ํามันเบนซินและน้ํามันดีเซลใน
ตลาดภายในประเทศไดตอไป บริษัทฯ อาจมีความจําเปนท่ีจะตองมีการลงทุนอยางมากกอนวันท่ี 1 มกราคม 2555  ท้ังนี้ การ
ตองปฏิบัติตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมนี้อาจทําใหบริษัทฯ จําเปนตองติดต้ังอุปกรณใหมเพิ่มเติมและมีคาใชจายเพื่อการ
ลงทุนอยางมีนัยสําคัญ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของ
บริษัทฯ – 1.1.10 บริษัทฯ อาจไมสามารถดําเนินโครงการในอนาคตไดสําเร็จภายในกําหนดเวลาและงบประมาณท่ีคาดการณ
ไว”  หากกฎระเบียบของภาครัฐมีความเขมงวดมากยิ่งข้ึนในอนาคต ความพยายามของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติใหเปนไปตาม
กฎระเบียบดังกลาวอาจทําใหบริษัทฯ ตองมีตนทุนและคาใชจายเพิ่มข้ึน และการดําเนินการดังกลาวยังอาจมีผลกระทบในทาง
ลบตอธุรกิจ กระแสเงินสด ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
 
 12.2.7 การแขงขัน 
 
 อุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันและอะโรเมติกสอยูในตลาดท่ีมีการแขงขันสูงมากท้ังในดานการขายผลิตภัณฑปโตรเลียม
ในตลาดภายในประเทศไทย และการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมในตลาดจรระหวางประเทศ (international spot market)  โดย
สวนใหญแลว บริษัทฯ ตองแขงขันกับผูประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศอีกหกราย ท้ังในดานการจัดหา
น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ และในดานฐานลูกคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม  ผูประกอบกิจการโรงกลั่นปโตรเลียมในประเทศ 
รวมท้ังบริษัทฯ ไดมีการเพิ่มกําลังการกลั่นในชวงทศวรรษ 1990 ในขณะท่ีไมมีการเพิ่มข้ึนของอุปสงคสําหรับผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมอยางสอดคลองกัน จึงสงผลทําใหเกิดกําลังการผลิตสวนเกิน (overcapacity) ของผลิตภัณฑปโตรเลียมท่ีสําคัญ
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หลายชนิด  ในปจจุบัน มีอุปทานสวนเกินสําหรับผลิตภัณฑปโตรเลียมบางชนิดในตลาดภายในประเทศ อาทิ น้ํามันเบนซินไร
สารตะกั่วและกาซปโตรเลียมเหลว ความไมสมดุลกันระหวางอุปทานและอุปสงคของผลิตภัณฑบางอยางในตลาด
ภายในประเทศที่ยังคงมีอยูตอไปอาจทําใหเกิดแรงกดดันในการกําหนดราคาท่ีตํ่าลงในตลาดภายในประเทศ และบังคับให
บริษัทฯ ตองขายผลผลิตสวนเกินในตลาดสงออกซึ่งโดยปกติจะมีกําไร (margin) ท่ีตํ่ากวา  
 
 เนื่องจากผลิตภัณฑปโตรเลียมมีลักษณะเปนสินคาโภคภัณฑ การแขงขันในตลาดภายในประเทศและตลาดระหวาง
ประเทศของผลิตภัณฑปโตรเลียมจึงข้ึนอยูกับราคาเปนสําคัญ ซึ่งจะถูกปรับตามคุณสมบัติท่ีกําหนดของผลิตภัณฑและตนทุน
การขนสง ดังนั้นบริษัทฯ จึงไมสามารถแขงขันดวยความแตกตางของผลิตภัณฑ และไมสามารถผลักภาระจากการข้ึนราคาได  
อนึ่ง บริษัทฯ ยังอาจเผชิญกับการแขงขันท่ีสูงข้ึนจากกําลังการกลั่นท่ีเพิ่มข้ึน โดย บมจ. ปตท. อะโรเมติกสและการกลั่น ซึ่ง
เปนคูแขงรายหนึ่งของบริษัทฯ ไดประกาศแผนท่ีจะเพิ่มกําลังการกลั่นของโรงกลั่นน้ํามันของตนข้ึนอีกวันละ 65,000 บารเรล 
ในป 2551   
 
 จากการท่ีภาคคาปลีกมีการแขงขันท่ีสูงข้ึน บริษัทฯ จึงตองมีการแขงขันในดานราคาเปนหลัก ในขณะท่ีการแขงขัน
ในดานอื่น ๆ เชน มาตรฐานการบริการ คุณภาพผลิตภัณฑ แผนการตลาด และท่ีต้ังของสถานีบริการน้ํามัน จะมีความสําคัญ
รองลงไป  และบริษัทฯ ยังไดแขงขันในดานตัวแทนจําหนายดวย บริษัทฯ เช่ือวา เครือขายสถานีบริการน้ํามันภายใตช่ือการคา
เอสโซ รานสะดวกซื้อไทเกอรมารท และการเปนพันธมิตรกับรานสะดวกซื้อเทสโกโลตัสเอ็กซเพรส  ณ สถานีบริการน้ํามัน
เอสโซ ไดชวยเพิ่มรายไดจากการขายน้ํามันเช้ือเพลิงและทําใหช่ือทางการคาของบริษัทฯ เปนท่ีนิยมมากข้ึนในตลาดคาปลีก 
บริษัทฯ ตองเผชิญกับการแขงขันท่ีรุนแรงจากบริษัทน้ํามันรายใหญท่ีทําธุรกิจครบวงจร เชน บมจ. ปตท. ซึ่งมีรัฐบาลเปนผูถือ
หุนรายใหญ และไดพยายามท่ีจะเพิ่มสวนแบงการตลาดคาปลีกในชวงเวลาหลายปท่ีผานมา ตัวอยางเชน บมจ. ปตท. ซึ่งมี
เครือขายคาปลีกท่ีกวางขวางกวาบริษัทฯ และมีสวนแบงตลาดสูงกวาอยางมีนัยสําคัญ มักจะเปนผูริเริ่มในการปรับเปลี่ยนราคา
ผลิตภัณฑขายปลีก  โดยท่ัวไป บริษัทฯ จะตองมีการตอบสนองตอการปรับลดราคาของคูแขง ซึ่งรวมถึง บมจ. ปตท.  เพื่อ
ปองกันการสูญเสียยอดขาย ตัวอยางเชน ในป 2549 เนื่องจากการแขงขันภายในประเทศ ราคาขายปลีกของน้ํามันเบนซินและ
น้ํามันดีเซลของบริษัทฯ จึงไมไดมีปรับเพิ่มข้ึนในทิศทางเดียวกับ MOPS ทําใหสงผลกระทบในทางลบตอผลกําไรของ
บริษัทฯ  แตหากบริษัทฯ ตอบสนองดวยการกําหนดราคาใหตํ่ากวาราคาท่ีกําหนดโดยคูแขง หรือหากคูแขงไมไดมีการปรับ
เพิ่มราคาขายปลีกของน้ํามันเช้ือเพลิงตามการปรับเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันดิบภายในเวลาท่ีควรจะเปน หรือกําหนดราคาใน
ระดับท่ีตํ่ากวาแลว ผลกําไรของบริษัทฯ อาจจะลดลงหรือมีผลขาดทุนได 
 
 ในป 2550 บมจ. ปตท. ไดเขาซื้อสถานีบริการน้ํามันโคโนโค ซึ่งกอนหนานี้มีบริษัทฯ เปนผูจัดหาน้ํามันดีเซลและ
น้ํามันเบนซินใหจนกระท่ังถึงเดือนมกราคม 2551 ซึ่งเปนเวลาท่ีไดมีการบอกเลิกสัญญาท่ีทําไวกับบริษัทฯ ตามขอกําหนดใน
สัญญา โดยรายไดจากการขายน้ํามันดีเซลและน้ํามันเบนซินของบริษัทฯ ใหแกสถานีบริการน้ํามันโคโนโค คิดเปนสัดสวน
นอยกวารอยละ 4.0 ของรายไดจากการขายรวมท้ังหมดของบริษัทฯ  ท้ังนี้ การเขาซื้อสถานีบริการน้ํามันโคโนโคของ บมจ. 
ปตท. เปนการควบรวมอุตสาหกรรมข้ึนอีกข้ันหนึ่ง และมีผลเปนการเพิ่มสวนแบงตลาดของ บมจ. ปตท. ดวย โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ  –  1.1.12 บริษัทฯ ประกอบ
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ธุรกิจกลั่นน้ํามันและการผลิตอะโรเมติกส ซึ่งมีการแขงขันสูง และคูแขงมีชองทางการขายปลีกท่ีกวางขวางมากกวา หรือมี
แหลงเงินทุนท่ีพรอมกวา อันอาจทําใหไดเปรียบในการแขงขัน” 
12.3 คําอธิบายและการวิเคราะหฐานะการเงินและผลการดําเนินงาน 
 
 12.3.1 ภาพรวม 
 
 บริษัทฯ ประกอบธุรกิจครบวงจรท้ังในดานการกลั่นและการจําหนายผลิตภัณฑปโตรเลียม รวมท้ังการผลิตและการ
จําหนายผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ บริษัทฯ เปนเจาของและผูประกอบการโรงกลั่นน้ํามันแบบคอมเพล็กซซึ่ง
มีกําลังการกลั่นน้ํามันดิบวันละ 177,000 บารเรล โรงงานอะโรเมติกสซึ่งมีกําลังการผลิตพาราไซลีนปละ 500,000 ตัน และ
หนวยผลิตสารทําละลายซึ่งมีกําลังการผลิตปละ 50,000 ตัน ท้ังโรงงานอะโรเมติกสและหนวยผลิตสารทําละลายของบริษัทฯ 
ประสานเช่ือมโยงเขากับหนวยกลั่นน้ํามันดิบและการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามันของบริษัทฯ แบบครบวงจร 
 
 ผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ประกอบดวยกาซปโตรเลียมเหลว น้ํามันเบนซิน น้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน/
น้ํามันกาด น้ํามันดีเซล  น้ํามันเตาและยางมะตอย  นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังขายผลิตภัณฑหลอลื่นดวยเชนกัน  สําหรับ
ผลิตภัณฑอะโรเมติกสของบริษัทฯ ประกอบดวยพาราไซลีนเปนหลัก ซึ่งใชเปนวัตถุดิบสําหรับการผลิตกรดเทเรฟทาลิก 
(Purified Terephthalic Acid  (“PTA”)) ท่ีจะนําไปใชเปนวัตถุดิบสําหรับการผลิตแผนฟลมโพลีเอสเตอร บรรจุภัณฑ  เรซิน 
และผาใยสังเคราะห สวนเคมีภัณฑอื่น ๆ ของบริษัทฯ ไดแกสารทําละลาย (solvents) และสารพลาสติกไซเซอร (plasticizers) 
 
 บริษัทฯ  มีรายไดจากการขายในป 2548 เทากับ 173,658 ลานบาท ในป 2549 เทากับ 195,305 ลานบาท และในป 
2550 เทากับ 199,904 ลานบาท โดยกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในป 2548 เทากับ 6,781 ลานบาท ในป 2549 เทากับ 1,573 ลาน
บาท และในป 2550 เทากับ 7,053 ลานบาท 
 
 บริษัทฯ ไดดําเนินการปรับโครงสรางเงินทุนและโครงสรางกิจการของบริษัทฯ  (“การปรับโครงสรางกิจการ”) เพื่อ
การเสนอขายหุนในครั้งนี้   โดยการปรับโครงสรางกิจการดังกลาวประกอบดวยการเพิ่มทุนใหมจํานวน 21,000 ลานบาท โดย
บริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และกระทรวงการคลัง รวมถึงการรับโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโม
บิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด มายังบริษัทฯ ซึ่งเกิดข้ึนเม่ือวันท่ี 24 กันยายน 2550  ท้ังนี้ ผลประโยชนเชิงเศรษฐกิจท่ีเกิดจากการ
โอนกิจการท้ังหมด ถือวามีการโอน ณ วันท่ี 1 กันยายน 2550 ซึ่งเปนวันท่ีใชในการบันทึกบัญชีสําหรับการโอนกิจการ ท้ังนี้ 
กอนมีการปรับโครงสรางกิจการ อุปกรณโรงกลั่นน้ํามัน เครื่องจักร และอุปกรณท่ีเปนสังหาริมทรัพยอื่น ๆ บางสวน นั้นเปน
ของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) ซึ่งไดนํามาใหเชาแกบริษัทฯ  และโดยผลของการปรับโครงสรางกิจการบริษัท 
เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด จึงไดโอนสินทรัพยท้ังหมดซึ่งรวมถึงสินทรัพยในโรงกลั่นน้ํามันและกิจการเคมีของ
ตนใหแกบริษัทฯ และยังมีผลเปนการยกเลิกธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนท่ีมีกับบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี 
(ประเทศไทย) จํากัด ดวย ในสวนท่ีเกี่ยวกับการเชาอุปกรณและเครื่องจักรในโรงกลั่นน้ํามันเหลานี้ โปรดพิจารณารายละเอียด
เพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.2 การปรับโครงสรางกิจการ” 
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 12.3.2 หลักเกณฑสําคัญที่บริษัทฯ  ใชวัดผลการดําเนินงานของธุรกิจ 
 
 (ก) คาการกลั่น (Refining Margins) 
 
 เชนเดียวกับโรงกลั่นน้ํามันแหงอื่น ๆ บริษัทฯ ใชคาการกลั่น (gross refining margin) ในการประเมินความสามารถ
ในการทํากําไรของโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ   อยางไรก็ดี รายไดและตนทุนในการดําเนินงานของโรงกลั่นน้ํามัน หาก
พิจารณาแยกตามแตละรายการ อาจไมสะทอนถึงผลการดําเนินงานทางการเงินของบริษัทฯ  ท้ังนี้ คาการกลั่น คือ สวนตาง
ระหวาง (1) มูลคาท่ีมีการขายหรือโอนผลิตภัณฑปโตรเลียมซึ่งผลิตข้ึนในหนวยผลิตของบริษัทฯ และ (2) ตนทุนน้ํามันดิบ 
และวัตถุดิบอื่น ๆ ซึ่งใชในกระบวนการกลั่น  และคาขนสงผลิตภัณฑปโตรเลียมไปยังคลังกระจายน้ํามัน หักดวย (3) คาใชจาย
ดานพลังงาน (energy cost) (ท้ังท่ีผลิตไดเองภายในและท่ีซื้อมา) ซึ่งใชในการดําเนินงาน อยางไรก็ดี คาการกลั่นมิใชเกณฑ
วัดผลการดําเนินงานทางการเงินซึ่งเปนท่ียอมรับตามหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปของประเทศไทย 
 

โดยท่ัวไป คาการกลั่นของบริษัทฯ จะมีการปรับเปลี่ยนในทิศทางเดียวกันกับการเคลื่อนไหวของคาการกลั่นใน
สิงคโปร โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “3. การประกอบธุรกิจแตละสายผลิตภัณฑ – 3.10 อุตสาหกรรมการ
กลั่นปโตรเลียม – 3.10.2 ความเคลื่อนไหวของอุตสาหกรรมกลั่นน้ํามันในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค – (ค) คาการกลั่น”  ท้ังนี้  คา
การกลั่นในสิงคโปรโดยสวนใหญแลวจะไดรับผลกระทบจากสภาวะอุปทานและอุปสงคของทั่วโลก ของภูมิภาค และของ
ภายในประเทศ   

 
 คาการกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ไดรับผลกระทบและจะยังคงไดรับผลกระทบจากปจจัยตาง ๆ  ซึ่งปจจัยบางอยางเปน
ปจจัยท่ีอยูนอกเหนือการควบคุมของบริษัทฯ  โดยปจจัยตาง ๆ เหลานั้นรวมถึง  
 

• ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม  ราคาของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ี 
บริษัทฯ ใชมักมีความผันผวนตามราคาตลาดโลกของน้ํามันดิบและวัตถุดิบเหลานั้น ดังนั้น ถึงแมวา ปริมาณ
ของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ีบริษัทฯ ซื้อยังคงมีปริมาณคงท่ี แตตนทุนการผลิตของบริษัทฯ จะแปรผันไป
อยางมีนัยสําคัญในแตละชวงระยะเวลา นอกจากนี้ ราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมก็มักจะแปรผันอยางมี
นัยสําคัญดวยเสมอ ดังนั้น รายไดจากผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ จึงแตกตางกันไปในแตละชวง
ระยะเวลา ถึงแมวาปริมาณการขายของบริษัทฯ จะยังคงท่ี  ราคาตลาดโลกของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ี
บริษัทฯ ใชอาจมีการเปลี่ยนแปลงในทิศทางเดียวกันหรือแตกตางไปจากราคาตลาดโลกของผลิตภัณฑ
ปโตรเลียม โดยความแตกตางระหวางตนทุนของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ีใชในโรงกลั่น และราคา
ตลาดโลกของผลิตภัณฑปโตรเลียมจะเปนปจจัยเบ้ืองตนท่ีมีผลกระทบตอคาการกลั่นของบริษัทฯ  

• การบันทึกบัญชีดวยวิธีเขากอนออกกอน (First-in, first-out)  คาการกลั่นของบริษัทฯ ยังไดรับผลกระทบจาก
วิธีการท่ีบริษัทฯ ใชในการบันทึกตนทุนสินคาคงเหลือจากการท่ีบริษัทฯ ตองดํารงระดับน้ํามันดิบและ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมคงคลัง กลาวคือ บริษัทฯ บันทึกตนทุนสินคาคงเหลือสําหรับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมโดยใชวิธีเขากอนออกกอน  ในทุก ๆ ป บริษัทฯ จะมีการประเมินมูลคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑ
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ปโตรเลียมตามราคาเฉลี่ยของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม แลวแตกรณี ในเดือนสุดทายของแตละป  
สําหรับในชวงเวลาท่ีราคาน้ํามันดิบในเดือนสุดทายของชวงเวลานั้นสูงกวาราคาในเดือนสุดทายของชวงเวลา
กอนหนา วิธีเขากอนออกกอนจะทําใหมีตนทุนของน้ํามันดิบท่ีใชในการกระบวนการกลั่นท่ีตํ่าลง และ
โดยท่ัวไปจะสงผลใหไดคาการกลั่นท่ีสูงข้ึน  แตบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางกลับกันในชวงเวลาท่ีราคา
น้ํามันดิบในเดือนสุดทายของชวงเวลานั้นตํ่ากวาราคาในเดือนสุดทายของชวงเวลากอนหนา 

• ปริมาณการขาย   ปริมาณการขายของบริษัทฯ ไดรับอิทธิพลจากหลายปจจัย ซึ่งรวมถึงอุปสงคในผลิตภัณฑ 
และการใชประโยชนจากหนวยการผลิตของบริษัทฯ  

• ปจจัยอื่น ๆ   คาการกลั่นของบริษัทฯ ยังไดรับผลกระทบจากปจจัยอื่น ๆ ดวย ซึ่งรวมถึงลักษณะการออกแบบ
ของโรงกลั่นน้ํามัน  ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะ
ซื้อน้ํามันดิบชนิดตาง ๆ และวัตถุดิบอื่น ๆ ในสัดสวนท่ีเหมาะสม  คาขนสง  ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะ
ผลิตผลิตภัณฑใหไดตรงตามความตองการของลูกคา และการกําหนดเพดานราคาของกาซปโตรเลียมเหลวโดย
รัฐบาล  

 
 สําหรับคําอธิบายเพิ่มเติมเกี่ยวกับปจจัยตาง ๆ ท่ีมีผลกระทบตอคาการกลั่นของบริษัทฯ โปรดพิจารณาเพิ่มเติมใน
หัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ – 1.1.1 กําไร (margins) ในอุตสาหกรรมการกลั่น
น้ํามันและอะโรเมติกสมีความผันผวน” 
 
 บริษัทฯ มีคาการกลั่นในป 2548 เทากับ 6.51 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล ในป 2549 เทากับ 3.38 ดอลลารสหรัฐตอ
บารเรล และในป 2550 เทากับ 7.29 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล 
 
 ตารางขางลางนี้แสดงถึงรายละเอียดขององคประกอบตาง ๆ  ท่ีไดนํามาใชในการคํานวณคาการกลั่นของบริษัทฯ  
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 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

  
มูลคาของผลิตภัณฑปโตรเลียมท่ีผลิตได (ลานบาท)(1) ........................  167,498 179,954 183,469 
ตนทุนวัตถุดิบ (ลานบาท) (2) ..............................................................  (150,395) (170,220) (167,053) 
คาใชจายดานพลังงาน:    

– คาเช้ือเพลิงท่ีผลิตไดเองภายใน (ลานบาท) .........................  (1,968) (2,000) (2,302) 
– คาพลังงานท่ีซื้อ (ลานบาท)................................................  (655) (770) (837) 

    
คาการกลั่น (ลานบาท) ....................................................................... 14,480 6,964 13,277 
ปริมาณน้ํามันดิบท่ีนําเขากลั่นท้ังสิ้น (พันบารเรลตอวัน) .................... 151.3 148.6 144.3 
อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลารสหรัฐ)(3) ........................................... 40.29 37.94 34.57 
คาการกลั่นตอบารเรล (ดอลลารสหรัฐ/บารเรล) ................................. 6.51 3.38 7.29 

______________ 
(1) เปนมูลคาท่ีมีการขายหรือโอนผลิตภัณฑปโตรเลียมซึ่งผลิตข้ึนในหนวยผลิตของบริษัทฯ 
(2) รวมตนทุนน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ซึ่งใชในกระบวนการกลั่น และคาขนสงผลิตภัณฑปโตรเลียมไปยังคลังกระจาย

น้ํามัน 
(3) เงินสกุลดอลลารสหรัฐจะถูกแปลงเปนเงินบาท โดยใชคาเฉลี่ยของอัตราขายเงินสกุลดอลลารสหรัฐรายวัน (daily selling 

rate) ท่ีประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยสําหรับชวงระยะเวลานั้น 
 
 คาการกลั่นของบริษัทฯ ไดปรับเพิ่มข้ึนในป 2550 เม่ือเทียบกับป 2549 ซึ่งเปนไปในทิศทางเดียวกันกับการ
เคลื่อนไหวของคาการกลั่นในสิงคโปร  โดยราคาของน้ํามันดิบท่ีคิดเปนเงินบาทในชวงปลายป 2550 มีราคาท่ีสูงข้ึนเม่ือเทียบ
กับในชวงปลายป 2549  จึงสงผลใหไดคาการกลั่นท่ีสูงข้ึนภายใตวิธีเขากอนออกกอน  ในขณะท่ีคาการกลั่นของบริษัทฯ ในป 
2549 ลดลงเม่ือเทียบกับป 2548 ซึ่งเปนไปในทิศทางเดียวกันกับการเคลื่อนไหวของคาการกลั่นในสิงคโปรดวยเชนกัน โดย
ราคาของน้ํามันดิบท่ีคิดเปนเงินบาทในชวงปลายป 2549 มีราคาท่ีตํ่าลงเม่ือเทียบกับในชวงปลายป 2548  จึงสงผลใหไดคาการ
กลั่นท่ีตํ่าลงภายใตวิธีเขากอนออกกอน 
 
 คาการกลั่นของบริษัทฯ ยังเปนเกณฑท่ีใชวัดความสามารถของบริษัทฯ ในอันท่ีจะผลิตผลิตภัณฑชนิดตาง ๆ ซึ่งมี
มูลคาสูงสุดตามความตองการของลูกคา จากน้ํามันดิบชนิดตาง ๆ และวัตถุดิบอื่น ๆ ซึ่งมีตนทุนตํ่าท่ีสุด ตัวอยางความพยายาม
ของบริษัทฯ ท่ีใชเพื่อเพิ่มคาการกลั่นรวมถึง: 
 

• สวนผสมของน้ํามันดิบท่ีเหมาะสมท่ีสุด  ดวยเครือขายการจัดหาน้ํามันดิบท่ัวโลก และเทคโนโลยี Molecular 
Fingerprinting & Modeling ท่ีทันสมัย จึงทําใหบริษัทฯ สามารถเขาใจถึงพฤติกรรมและคุณลักษณะของสสาร
ท่ีผานเขาสูโรงกลั่นน้ํามันของบริษัทฯ ไดดียิ่งข้ึน และสามารถจัดหา คัดเลือกและผสมน้ํามันดิบใหมีคุณสมบัติ
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ท่ีจะชวยเพิ่มคาการกลั่นของบริษัทฯ ไดอยางแมนยํายิ่งข้ึน ตัวอยางเชน บริษัทฯ ไดเพิ่มกระบวนการกําจัด
กํามะถันในทุกหนวย Hydrofiner เพื่อใหมีความคลองตัวยิ่งข้ึนในการกลั่นน้ํามันดิบท่ีมีปริมาณกํามะถันสูง  

• ความสามารถในการกลั่นน้ํามันดิบท่ีมีราคาตํ่า  บริษัทฯ สามารถกลั่นน้ํามันดิบท่ียากตอกระบวนการกลั่น ซึ่ง
บริษัทฯ ซื้อมาในราคาท่ีมีสวนลดอยางมากเม่ือเปรียบเทียบกับน้ํามันดิบธรรมดา เนื่องจากความยากตอ
กระบวนการกลั่นของน้ํามันดิบดังกลาว อีกท้ังบริษัทฯ ยังไดใชเทคโนโลยี Mercury Trap ซึ่งทําใหบริษัทฯ 
สามารถกลั่นน้ํามันดิบท่ีมีสารปรอทสูง ซึ่งมีราคาถูกกวาน้ํามันดิบท่ีมีสารปรอทตํ่าไดดวย 

• โปรแกรม “self-help” ของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน บริษัทฯ ไดพยายามเพิ่มการใชโปรแกรม “self-help” 
เพื่อชวยในการบงช้ีถึงสิ่งท่ีสามารถปรับปรุงใหดีข้ึนได โดยอางอิงจากวิธีปฏิบัติท่ีดีซึ่งเปนสากล (global best 
practices)โดยเฉพาะอยางยิ่งในดานการกระจายความหลากหลายของวัตถุดิบ โอกาสในการใชกระบวนการ
จัดการน้ํามันดิบท่ีคิดคนข้ึนใหม โอกาสในการเพิ่มเติมประสิทธิภาพ ทางเลือกในการใชประโยชนจากโอกาส
ทางเศรษฐกิจ และเทคโนโลยีการปรับขยายกระบวนการผลิตในหนวยท่ีสรางผลกําไร 

 
 (ข) กําไรของพาราไซลีน (Paraxylene Margins) 
 
 กําไรข้ันตนของพาราไซลีน (gross paraxylene margin) คือ สวนตางระหวาง (1) มูลคาท่ีมีการขายหรือโอน
ผลิตภัณฑอะโรเมติกสซึ่งผลิตข้ึนในหนวยผลิตของบริษัทฯ และผลผลิตท่ีเหลือคืน (return streams) จากโรงงานอะโรเมติกส 
และ (2) ตนทุนวัตถุดิบซึ่งใชในการผลิตพาราไซลีน หักดวย (3) คาใชจายดานพลังงาน (ท้ังท่ีผลิตไดเองภายในและท่ีซื้อมา) 
ซึ่งใชในการดําเนินงาน กําไรข้ันตนของพาราไซลีนมิใชเกณฑวัดผลการดําเนินงานทางการเงินซึ่งเปนท่ียอมรับตามหลักการ
บัญชีท่ีรับรองท่ัวไปของประเทศไทย 
 
 บริษัทฯ มีกําไรข้ันตนของพาราไซลีนในป 2548 เทากับ 233 ดอลลารสหรัฐตอตัน ในป 2549 เทากับ 213 ดอลลาร
สหรัฐตอตัน และในป 2550 เทากับ 178 ดอลลารสหรัฐตอตัน  การลดลงของกําไรข้ันตนของพาราไซลีนของบริษัทฯ ต้ังแตป 
2548 ถึงป 2550 มีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มสูงข้ึนของราคารีฟอรเมตซึ่งใชเปนวัตถุดิบหลักในการผลิตพาราไซลีน อันเปน
ผลสืบเนื่องมาจากการปรับเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันดิบโดยท่ัวไปในชวงระยะเวลาเดียวกัน ในขณะท่ีราคาขายของพาราไซลีน 
กลับไมไดมีการปรับเพิ่มข้ึนอยางเปนสัดสวนกัน  ตารางขางลางนี้แสดงถึงรายละเอียดขององคประกอบตาง ๆ  ท่ีไดนํามาใช
ในการคํานวณกําไรข้ันตนของพาราไซลีนของบริษัทฯ 
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 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

  
มูลคาของผลิตภัณฑอะโรเมติกสท่ีผลิตได (ลานบาท)(1)......................  31,019 33,498 31,020 
ตนทุนวัตถุดิบ (ลานบาท) (2) ..............................................................  (26,939) (29,138) (27,308) 
คาใชจายดานพลังงาน:    

– คาเช้ือเพลิงท่ีผลิตไดเองภายใน (ลานบาท) .........................  (671) (851) (1,021) 
– คาพลังงานท่ีซื้อ (ลานบาท)................................................   (86) (126) (174) 

    
กําไรข้ันตนของพาราไซลีน (ลานบาท)(2) ...........................................  3,323 3,383 2,517 
ปริมาณการขายรวม (พันตันตอป)......................................................  353.9 418.1 409.9 
อัตราแลกเปลี่ยน (บาท/ดอลลารสหรัฐ)(3) ...........................................  40.29 37.94 34.57 
กําไรข้ันตนตอตันของพาราไซลีน (ดอลลารสหรัฐ/ตัน)......................  233 213 178 

______________ 
(1) เปนมูลคาท่ีมีการขายหรือโอนผลิตภัณฑอะโรเมติกสซึ่งผลิตข้ึนในหนวยผลิตของบริษัทฯ และผลผลิตท่ีเหลือคืน (return 

streams) จากโรงงานอะโรเมติกส 
(2) ตนทุนของรีฟอรเมต หักดวยผลิตภัณฑพลอยไดซึ่งใชในการผลิตพาราไซลีน  
(3) เงินสกุลดอลลารสหรัฐจะถูกแปลงเปนเงินบาท โดยใชคาเฉลี่ยของอัตราขายเงินสกุลดอลลารสหรัฐรายวัน (daily selling 

rate) ท่ีประกาศโดยธนาคารแหงประเทศไทยสําหรับชวงระยะเวลานั้น 
 
 วัตถุดิบท่ีใชในการผลิตพาราไซลีนไดแก รีฟอรเมตและมิกซไซลีน แมปริมาณรีฟอรเมตท่ีบริษัทฯ ตองการใชโดย
หลักจะไดรับมาจากโรงกลั่นของบริษัทฯ เอง แตบริษัทฯ ก็ยังมีการซื้อจากแหลงผลิตภายนอกดวย  ท้ังนี้ เพื่อวัตถุประสงค
ทางดานราคาโอน (Transfer Pricing) บริษัทฯ จึงไดกําหนดมูลคาของรีฟอรเมตท่ีบริษัทฯ ผลิตข้ึนเองโดยอางอิงตามราคา
ตลาด ซึ่งอางอิงตามราคาน้ํามันเบนซินไรสารตะกั่ว และบริษัทฯ ซื้อมิกซไซลีนจากผูผลิตในประเทศและนําเขามิกซไซลีน
จากประเทศเกาหลีและฟลิปปนส ราคาของมิกซไซลีนอางอิงตามราคาตลาดและไดรับอิทธิพลจากระดับของอุปสงคและอุป
ทาน 
 
 โดยท่ัวไป ราคาของพาราไซลีนสะทอนถึงราคาตลาดของพาราไซลีนในภูมิภาคเอเชียแปซิฟค และไดรับอิทธิพล
จากระดับของอุปสงคและอุปทาน รวมท้ังไดรับอิทธิพลโดยออมจากราคาของน้ํามันดิบ ท่ีผานมา อุปสงคของผลิตภัณฑ
เหลานี้มักเปนไปตามการเติบโตทางเศรษฐกิจ ปจจัยกระตุนอื่น ๆ ท่ีสําคัญของอุปสงคไดแก มาตรฐานการครองชีพท่ีสูงข้ึนใน
ประเทศกําลังพัฒนา และการใชพลาสติกและวัสดุสังเคราะหเพื่อทดแทนวัสดุอื่น ๆ อยางตอเนื่อง  นอกจากนี้ ราคาของพารา
ไซลีนยังไดรับอิทธิพลจากการคาดการณถึงปริมาณกําลังการผลิตในอนาคตดวย  โดยปจจัยสําคัญท่ีมีอิทธิพลตอกําลังการผลิต 
ไดแก การเริ่มดําเนินการผลิตของโรงงานอะโรเมติกสแหงใหม และการปลดระวางโรงงานเกาท่ีไมมีประสิทธิภาพหรือไม
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สรางผลกําไร นอกจากนี้ การเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันเบนซินและน้ํามันดิบ พรอม ๆ กับการมีอุปสงคในพาราไซลีนท่ีลดลง 
มักจะสงผลใหกําไรของพาราไซลีนลดตํ่าลง 
 
 ปริมาณการผลิตพาราไซลีนของบริษัทฯ โดยหลักจะถูกกําหนดดวยปริมาณการสั่งซื้อตามสัญญาท่ีบริษัทฯ ผูกพัน
ตองสงมอบ และความคุมคาของการผลิตและขายพาราไซลีนซึ่งจะข้ึนอยูกับจํานวนของวัตถุดิบท่ีไดจากโรงกล่ันน้ํามันของ
บริษัทฯ ราคาตลาดของวัตถุดิบจากภายนอกและราคาตลาดของพาราไซลีน ปริมาณการผลิตพาราไซลีนของบริษัทฯ จะถูก
นํามาพิจารณาเปนสวนหนึ่งของกระบวนการกําหนดสัดสวนน้ํามันดิบ (crude oil slate) และสัดสวนการผลิตผลิตภัณฑแตละ
ชนิด (production slate) ของบริษัทฯ โดยใชโปรแกรมการจําลองประสิทธิภาพสูงสุด (optimization modeling software)  
  
 12.3.3 องคประกอบหลักของรายการในงบกําไรขาดทุน 
 
 (ก) รายไดจากการขาย 
 
 รายไดจากการขาย ประกอบดวยสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน (Downstream Segment) และสวน
ธุรกิจปโตรเคมี (Petrochemical Segment)  โดยสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน ประกอบดวยรายไดจากการ
ขายผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ซึ่งรวมถึงน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา (ประกอบดวยกาซปโตรเลียมเหลว และน้ํามัน
เบนซิน) น้ํามันสําเร็จรูปชนิดกึ่งหนักกึ่งเบา (ประกอบดวยน้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยาน/น้ํามันกาด และน้ํามันดีเซล) และน้ํามัน
สําเร็จรูปชนิดหนัก (ประกอบดวยน้ํามันเตาและยางมะตอย) และผลิตภัณฑหลอลื่น นอกจากนี้ สวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและ
จัดจําหนายน้ํามัน ยังรวมถึงรายไดจากขายน้ํามันดิบท่ีบริษัทฯ ไดซื้อมาจากบริษัทในเครือ แตตอมาตัดสินใจท่ีจะไมใชและได
ขายตอใหแกบริษัทอื่นในเครือกอนท่ีจะนําเขาสูกระบวนการกลั่น และยังรวมถึงสินคาท่ีจัดจําหนายในรานสะดวกซื้อ 
ตลอดจนรายไดสุทธิจากบริการ ซึ่งโดยหลักประกอบดวยคาใชสิทธิ (franchise fee) จากตัวแทนจําหนาย คาจัดการผลิตภัณฑ 
และคาเก็บรักษาสินคาจากลูกคาในธุรกิจการบิน และคาเชาจากบริษัท เอก-ชัย ดีสทริบิวช่ัน ซิสเทม จํากัด (สําหรับรานเทสโก
โลตัสเอ็กซเพรส) 
 
 สวนธุรกิจปโตรเคมี ประกอบดวยรายไดจากการขายผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ของบริษัทฯ ซึ่ง
รวมถึงพาราไซลีน สารเบนซีนเขมขน สารทําละลายและสารพลาสติกไซเซอร  โดยท่ัวไป บริษัทฯ รับรูรายไดจากการขายใน
เวลาท่ีสงมอบผลิตภัณฑใหแกลูกคา สําหรับผลิตภัณฑท้ังหมดท่ีขาย ถือวาการสงมอบไดเกิดข้ึนในเวลาท่ีทําการขนผลิตภัณฑ
ข้ึนเรือบรรทุก (วันท่ีของใบตราสงสินคา) หรือรถบรรทุกน้ํามัน หรือในเวลาท่ีสงเขาทอสงน้ํามันท่ีเช่ือมตอไปยังพื้นท่ีขนสง
ทางรถไฟเพื่อการสงมอบทางรถไฟ หรือในเวลาท่ีสงเขาทอสงน้ํามันเพื่อขนสงไปยังลูกคา  บริษัทฯ ขายผลิตภัณฑผานทาง
ชองทางพาณิชยกรรม และสถานีบริการน้ํามันภายใตเครื่องหมาย “เอสโซ”  โดยบริษัทฯ ขายผลิตภัณฑปโตรเลียม 
ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑในประเทศเปนสวนใหญ และสงออกสวนท่ีเหลือ 
 
 ท้ังนี้ ราคาขายของบริษัทฯ ไดคิดรวมภาษีสรรพสามิตและเงินสงเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงไวดวย ซึ่งบริษัทฯ ได
จัดเก็บเพื่อนําสงใหแกหนวยงานของรัฐท่ีเกี่ยวของตอไป 
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 ตารางดังตอไปนี้แสดงรายไดจากการขาย และอัตรารอยละของรายไดจากการขายรวมของบริษัทฯ สําหรับ
ผลิตภัณฑปโตรเลียมสําเร็จ ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ แตละชนิด สําหรับระยะเวลาท่ีระบุ  
 

 ปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 
 2548 2549 2550 
 รายไดจากการ

ขาย 
 

รอยละของ
รายไดจากการ

ขายรวม 

รายไดจากการ
ขาย 

 

รอยละ ของ
รายไดจากการ

ขายรวม 

รายไดจากการ
ขาย 

 

รอยละ ของ 
รายไดจากการ

ขายรวม 

 (ลานบาท ยกเวนอัตรารอยละ) 
สวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน:       

น้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา       
กาซปโตรเลียมเหลว .......................................  4,639 2.7 4,683 2.4 4,072 2.0 
น้ํามันเบนซิน(1) ...............................................  50,695 29.2 53,788 27.5 57,339 28.7 
รวมน้ํามันสําเร็จรูปชนิดเบา .......................  55,334 31.9 58,471 29.9 61,411 30.7 

น้ํามันสําเร็จรูปชนิดกึ่งหนักกึ่งเบา       
น้ํามันเชื้อเพลิงอากาศยาน/น้ํามันกาด .............  12,846 7.4 15,478 7.9 14,806 7.4 
น้ํามันดีเซล .....................................................  69,124 39.8 77,138 39.5 81,334 40.7 
รวมน้ํามันสําเร็จรูปชนิดก่ึงหนักก่ึงเบา.......  81,970 47.2 92,616 47.4 96,140 48.1 

น้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนัก       
น้ํามันเตา ........................................................  13,159 7.6 15,699 8.0 13,347 6.7 
ยางมะตอย ......................................................  1,348 0.8 1,828 0.9 1,877 0.9 
รวมน้ํามันสําเร็จรูปชนิดหนัก.....................  14,507 8.4 17,527 9.0 15,224 7.6 

ผลิตภัณฑหลอลื่น       
น้ํามันหลอล่ืนและจารบี ......................................... 3,443 2.0 3,637 1.9 3,459 1.7 

       

อ่ืน ๆ(2) .............................................................  4,660 2.7 4,412 2.3 4,388 2.2 
       

รายไดสุทธิจากบริการ(3) ...................................  458 0.3 452 0.2 476 0.2 

รวมรายไดจากการขายสวนธุรกิจการกลั่น
น้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน ..................  

 
160,371 

 
92.3 177,115 90.7 

 
181,098 

 
90.6 

       

สวนธุรกิจปโตรเคม:ี       
พาราไซลีน.....................................................  12,607 7.3 17,339 8.9 15,999 8.0 
สารเบนซีนเขมขน ........................................  679 0.4 845 0.4 1,235 0.6 
สารทําละลาย .................................................  - - - - 941 0.5 
สารพลาสติกไซเซอร .....................................  - - - - 553 0.3 
อ่ืน ๆ(4) ..........................................................  - - - - 78 0.0 

รวมรายไดจากการขายสวนธุรกิจปโตรเคมี .... 13,287 7.7 18,190 9.3 18,806 9.4 
       

รวมรายไดจากการขาย ......................................  173,658 100.0 195,305 100.0 199,904 100.0 
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______________ 
(1) รายไดจากการขายน้ํามันเบนซินไดรวมรายไดจากการขายแนฟทาและรีฟอรเมตไวดวย 
(2) รายไดอื่น ๆ โดยหลักแลวเปนรายไดจากการขายน้ํามันดิบซึ่งบริษัทฯ ไดซื้อมาจากบริษัทในเครือ แตตอมาตัดสินใจ

ท่ีจะไมใชและไดขายตอใหแกบริษัทอื่นในเครือกอนท่ีจะนําเขาสูกระบวนการกลั่น และยังรวมถึงสินคาท่ีจัด
จําหนายในรานสะดวกซื้อ  

(3) รายไดสุทธิจากบริการ โดยหลักประกอบดวย คาใชสิทธิ (franchise fee) จากตัวแทนจําหนาย คาจัดการผลิตภัณฑ 
และคาเก็บรักษาสินคาจากลูกคาในธุรกิจการบิน และคาเชาจากบริษัท เอก-ชัย ดีสทริบิวช่ัน ซิสเทม จํากัด (สําหรับ
รานเทสโกโลตัสเอ็กซเพรส) 

(4) รายไดอื่น ๆ โดยหลักแลวเปนรายไดจากการขายบิวทิล (Butyl) และผลิตภัณฑปโตรเคมีอื่น ๆ 
 
 (ข) ตนทุนขาย 
 
 ตนทุนขาย โดยหลักประกอบดวย (1) ตนทุนของวัตถุดิบ เชน น้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ ท่ีใชในกระบวนการกลั่น 
ซึ่งรวมภาษีสรรพสามิต ภาษีเทศบาล และเงินสงเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงท่ีคิดจากรายไดจากการขายในประเทศ และ (2) 
คาใชจายในการผลิต ซึ่งรวมคาเช้ือเพลิงท่ีผลิตไดเองภายใน และคาพลังงานท่ีซื้อ และคาใชจายอื่น ๆ ในการผลิต  ซึ่งคาใชจาย
อื่น ๆ ในการผลิตของบริษัทฯ ไดแก คาเสื่อมราคาของสินทรัพยประเภทเครื่องจักร คาสาธารณูปโภค คาแรงงานโดยตรง 
คาใชจายในการตรวจสอบ ทดสอบและควบคุม การบํารุงรักษาตามกําหนดเพื่อการแกไขและปองกันความบกพรองและ การ
หยุดเดินเครื่องจักรตามกําหนดการท่ีวางไวและนอกกําหนดการท่ีวางไว ตารางดังตอไปนี้แสดงองคประกอบของตนทุนขาย
ของบริษัทฯ 
 
 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม  

 2548 2549 2550 

 ตนทุนขาย
(ปรับปรงุใหม) 

รอยละของ
ตนทุนขาย 

ตนทุนขาย 
(ปรับปรงุใหม) 

รอยละของ
ตนทุนขาย 

ตนทุนขาย 
 

รอยละ ของ
ตนทุนขาย 

  
(ลานบาท ยกเวนอัตรารอยละ) 

       
ตนทุนวัตถุดิบ ............................. 149,511 95.3 177,752 95.8 176,112 95.3 
คาใชจายในการผลิต       
– เช้ือเพลิงท่ีผลิตไดเองภายใน ..  2,638 1.7 2,851 1.5 3,323 1.8 
– คาพลังงานท่ีซื้อ .......................  741 0.5 896 0.5 1,012 0.5 
– คาใชจายอื่น ๆ ในการผลิต .....  4,062 2.5 4,052 2.2 4,409 2.4 

รวม ..............................................  156,952 100.0 185,551 100.0 184,856 100.0 
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 ตนทุนของน้ํามันดิบและวัตถุดิบอื่น ๆ (รวมถึงภาษีสรรพสามิต และเงินสงเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิง) ถือเปน
สัดสวนใหญท่ีมีนัยสําคัญของตนทุนขาย โดยคิดเปนประมาณรอยละ 95.3 รอยละ 95.8 และรอยละ 95.3 ของตนทุนขายของ
บริษัทฯ ในป 2548, 2549 และ 2550 ตามลําดับ โดยภาษีและเงินสงเขากองทุนน้ํามันเช้ือเพลิงท่ีจัดเก็บโดยโรงกลั่นน้ํามันแต
ละรายในไทย รวมท้ังบริษัทฯ จะไดนําสงใหแกหนวยงานของรัฐท่ีเกี่ยวของตอไป 
 
 คาใชจายอื่น ๆ ในการผลิตของบริษัทฯ ในป 2550 รวมถึงคาใชจายท่ีเกิดข้ึนครั้งเดียวจํานวน 130 ลานบาท ซึ่งเปน
คาใชจายในการทําการศึกษาเพื่อประเมินถึงทางเลือกตาง ๆ ของบริษัทฯ ในการดําเนินการใหเปนไปตามมาตรฐานใหมของ
คุณภาพน้ํามันเช้ือเพลิงภายในป 2555 โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.3.11 คาใชจายเพื่อการลงทุนท่ีผานมา
และท่ีวางแผนไว” 
 
 (ค) กําไรข้ันตน 
 
 กําไรข้ันตน เปนรายไดจากการขายหักดวยตนทุนขาย 
  
 ตารางดังตอไปนี้แสดงถึงกําไรข้ันตน และอัตรารอยละของกําไรข้ันตนรวม สําหรับแตละธุรกิจของบริษัทฯ ซึ่ง
ประกอบดวยสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน และสวนธุรกิจปโตรเคมี  สําหรับระยะเวลาท่ีระบุ 
 
 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม  

 2548 
(ปรับปรุงใหม) 

2549 
(ปรับปรุงใหม) 

2550 
 

 

กําไรข้ันตน 

รอยละของ

กําไรข้ันตนรวม กําไรข้ันตน 

รอยละของ

กําไรข้ันตนรวม กําไรข้ันตน 

รอยละของ 

กําไรข้ันตนรวม 

 (ลานบาท ยกเวนอัตรารอยละ) 
       

สวนธุรกิจการกลั่นน้ํามัน
และจัดจําหนายน้าํมัน .......  14,397 86.2 7,345 75.3 13,293 88.3 

สวนธุรกิจปโตรเคมี ..............   2,309 13.8 2,409 24.7 1,754 11.7 

รวม 16,706 100.0 9,754 100.0 15,047 100.0 

 
 (ง) คาใชจายในการขายและบริหาร 
 
 คาใชจายในการขายและบริหารประกอบดวยคาใชจายสําหรับบุคลากรท่ีไมใชฝายผลิต คาเสื่อมราคาของสินทรัพยท่ี
ไมเกี่ยวกับการผลิต ตนทุนอื่น ๆ ท่ีไมเกี่ยวของกับการผลิต และคาธรรมเนียมทางกฎหมายและท่ีปรึกษาอื่น ๆ 
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 (จ) รายไดอื่น 
 
 รายไดอื่นประกอบดวยรายไดเงินปนผล กําไรขาดทุนจากการขายสินทรัพย สวนลดการคาจากผูจัดจําหนาย 
(supplier rebates) สําหรับสถานีบริการน้ํามันท่ีดําเนินงานโดยบริษัท ไทย ซี-เซ็นเตอร จํากัด และรายไดเบ็ดเตล็ดอื่น ๆ  โดย
สวนลดการคาจากผูจัดจําหนายดังกลาว เปนการจายเงินใหแกบริษัทฯ โดยผูจัดจําหนาย เพื่อจูงใจใหมีการเพิ่มปริมาณการขาย
สินคาในรานไทเกอรมารทซึ่งต้ังอยูในสถานีบริการน้ํามันของบริษัทฯ ใหสูงข้ึน  
 
 (ฉ) รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 
 
 รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงานประกอบดวยการตัดจําหนายกําไรรอตัดบัญชีจากธุรกรรมการขายสินทรัพย
และเชากลับคืน ซึ่งบริษัทฯ ไดเขาทํากับบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัดในป 2543 เพื่อการเชาสินทรัพยบาง
รายการท่ีขายใหแกบริษัทดังกลาว  โดยมีกําไรจากการขายสินทรัพยดังกลาวเปนจํานวน 7,700 ลานบาท ซึ่งไดรอตัดบัญชีและ
ทะยอยรับรูดวยวิธีเสนตรงเปนระยะเวลา 12 ป ตามอายุของการเชา 
 
 (ช) ดอกเบ้ียรับ 
 
 ดอกเบ้ียรับรวมถึงดอกเบ้ียท่ีไดรับจากเงินฝากท่ีมีกับสถาบันการเงินและเงินใหกูยืมระยะสั้นแกกิจการท่ีเกี่ยวของ
กัน ซึ่งคิดดอกเบ้ียในอัตราดอกเบ้ีย LIBOR บวกสวนเพิ่มท่ีตกลงกัน หรืออัตราดอกเบ้ียเงินกูสําหรับลูกคาช้ันดี (Minimum 
Lending Rate (“MLR”)) ของธนาคารพาณิชยในประเทศไทยท่ีกําหนด  
 
 (ซ) ดอกเบ้ียจาย 
 
 ดอกเบ้ียจายไดแก คาใชจายดอกเบ้ียท่ีเกิดข้ึนจากหนี้สินระยะยาวและระยะสั้น และดอกเบ้ียในสวนของธุรกรรมการ
ขายสินทรัพยและเชากลับคืน 
 
 (ฌ) ภาษีเงินได 
 
 ภาษีเงินไดประกอบดวย คาใชจายภาษีเงินไดปจจุบัน ปรับปรุงดวยภาษีเงินไดรอตัดบัญชี ภาษีเงินไดรอตัดบัญชี
คํานวณจากผลตางช่ัวคราว (temporary differences) ท้ังหมดตามวิธีหนี้สิน (liability method) โดยใชอัตราตามท่ีกฎหมาย
กําหนดท่ีรอยละ 30.0  ซึ่งอัตราภาษีเงินไดจายสุทธิ (effective tax rate) ของบริษัทฯ เทากับรอยละ 16.4 และรอยละ 12.3 ในป 
2548 และป 2550 ตามลําดับ  ในขณะท่ีป 2549 บริษัทฯ มีเครดิตภาษี 
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 (ญ)  สวนแบงกําไรในบริษัทรวม 
 
 สวนแบงกําไรในบริษัทรวมประกอบดวย สวนแบงกําไรจากการมีสวนไดเสียในจํานวนรอยละ 21 ของบริษัทฯ ใน
บริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.7 การ
ประกอบธุรกิจของบริษัทยอย และบริษัทรวม” 
 
 (ฎ) กําไรท่ีเปนสวนของผูถือหุนสวนนอย 
 
 กําไรท่ีเปนสวนของผูถือหุนสวนนอย เปนสวนของกําไรรวมของบริษัทฯ ซึ่งรวมบริษัทยอยท่ีถือเปนสวนของผูถือ
หุนสวนนอยของบริษัทเหลานั้น และไมรวมอยูในกําไรสุทธิรวมของบริษัทฯ  
 
 12.3.4 การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2550 เปรียบเทียบกับปส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2549 
 

• รายไดจากการขาย 
 
 ในป 2550 บริษัทฯ บันทึกรายไดจากการขายเทากับ 199,904 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 195,305 ลานบาทในป 2549 คิด
เปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 2.4 
 
 รายไดจากการขายของสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน (downstream segment) ในป 2550 เทากับ 
181,098 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 177,115 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 2.2 การเพิ่มข้ึนนี้มีสาเหตุหลักมาจาก
การเพิ่มข้ึนในราคาขายโดยเฉล่ียของผลิตภัณฑปโตรเลียม  ในป 2550 ราคาขายท่ีรับรูโดยเฉลี่ย (average realized selling 
prices) ของผลิตภัณฑปโตรเลียมไดเพิ่มข้ึน ซึ่งโดยท่ัวไปเปนไปตามการปรับข้ึนราคาใน MOPS อยางไรก็ดี การเพิ่มข้ึนนี้
ไดรับการหักกลบบางสวนจากการลดลงในปริมาณการขายผลิตภัณฑปโตรเลียม โดยบริษัทฯ มีปริมาณการขายผลิตภัณฑ
ปโตรเลียมจํานวนประมาณ 53 ลานบารเรลในป 2550 เม่ือเทียบกับจํานวน 54 ลานบารเรลในป 2549 ซึ่งสะทอนถึงการผลิตท่ี
ตํ่าลงในป 2550 จากการหยุดซอมบํารุงตามกําหนดการของหนวย APS-2 ในป 2550 เปนเวลา 16 วัน  
 
 รายไดจากการขายของสวนธุรกิจปโตรเคมีในป 2550 เทากับ 18,806 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 18,190 ลานบาทในป 
2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 3.4  การเพิ่มข้ึนนี้มีสาเหตุหลักมาจากการท่ีบริษัทฯ ไดรับโอนกิจการเคมีมาจากบริษัท เอ็ก
ซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ในเดือนกันยายน 2550 และไดมีการนําเอาผลการดําเนินงานมารวมเขาดวยกัน ซึ่งรวมถึง
รายไดจากการขายของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ดวยซึ่งมีผลในทางบัญชีต้ังแตวันท่ี 1 กันยายน 2550 
โดยราคาขายท่ีรับรูโดยเฉลี่ย (average realized selling price) ของพาราไซลีนคอนขางคงท่ีในระหวางสองงวดนี้ กลาวคือ มี
ราคาเทากับ 1,112 ดอลลารสหรัฐตอตันในป 2550 เปรียบเทียบกับ 1,097 ดอลลารสหรัฐตอตันในป 2549  อยางไรก็ดี ปริมาณ
การขายพาราไซลีนของบริษัทฯ ลดลงเปน 410 พันตันในป 2550 เปรียบเทียบกับ 418 พันตันในป 2549 คิดเปนการลดลง
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ประมาณรอยละ 1.9 อันสะทอนถึงการผลิตพาราไซลีนท่ีลดลงเนื่องจากตนทุนท่ีสูงข้ึนของมิกซไซลีน (ซึ่งเปนวัตถุดิบหลัก
สําหรับการผลิตพาราไซลีน) ทําใหไมมีความนาสนใจในเชิงเศรษฐศาสตรท่ีจะผลิตพาราไซลีนเพิ่มข้ึน 
 

• ตนทุนขาย 
 
 ตนทุนขายลดลงจาก 185,551 ลานบาทในป 2549 เปน 184,856 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการลดลงรอยละ 0.4 
โดยมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของปริมาณการขาย  ท้ังนี้ ตนทุนน้ํามันดิบโดยเฉลี่ยของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 65 ดอลลาร
สหรัฐตอบารเรลในป 2549 เปน 73 ดอลลารสหรัฐตอบารเรล คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 12.3 แตอยางไรก็ดี เนื่องจากการแข็ง
คาข้ึนของเงินบาทเม่ือเทียบกับดอลลารสหรัฐ จึงทําใหตนทุนน้ํามันดิบโดยเฉลี่ยของบริษัทฯ ในสกุลเงินบาทคอนขางไม
เปลี่ยนแปลง นอกจากนี้ สัดสวนของตนทุนขายตอรายไดจากการขายลดลงจากรอยละ 95.0 ในป 2549 เปนรอยละ 92.5 ในป 
2550 โดยหลักเปนผลมาจากการปรับข้ึนของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมท่ีมากกวาการปรับข้ึนของราคาน้ํามันดิบ 
 

• กําไรข้ันตน 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน กําไรข้ันตนของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 9,754  ลานบาทในป 2549 เปน 15,048 ลานบาทในป 
2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 54.3 โดยกําไรข้ันตนของบริษัทฯ ท่ีคิดเปนอัตรารอยละของรายไดจากการขายรวมเพ่ิมข้ึนจาก
รอยละ 5.0 ในป 2549 เปนรอยละ 7.5 ในป 2550  
 

• คาใชจายในการขายและบริหาร 
 
 คาใชจายในการขายและบริหารเพิ่มข้ึนจาก 4,161 ลานบาทในป 2549 เปน 4,426 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการ
เพิ่มข้ึนรอยละ 6.4  ซึ่งมีสาเหตุหลักมาจากคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนจากสถานีบริการน้ํามันท่ีดําเนินงานโดยบริษัท ไทย ซี-เซ็นเตอร 
จํากัด คาการตลาดและคาโฆษณาท่ีเพิ่มข้ึน รวมถึงการมีคาใชจายท่ีเกี่ยวเนื่องกับการโอนกิจการเคมีของบริษัท เอ็กซอนโมบิล
เคมี (ประเทศไทย) จํากัด  อยางไรก็ดี สัดสวนของคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดจากการขายคอนขางคงท่ี โดย
เพิ่มข้ึนจากรอยละ 2.1 ในป 2549 เปนเพียงรอยละ 2.2 ในป 2550 
 

• กําไรจากการขาย 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน กําไรจากการขายของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 5,593 ลานบาทในป 2549 เปน 10,622 ลานบาท
ในป 2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 89.9  อีกท้ัง สัดสวนของกําไรจากการขายตอรายไดจากการขายยังไดเพิ่มข้ึนจากรอยละ 
2.9 ในป 2549 เปนรอยละ 5.3 ในป 2550 สําหรับกําไรจากการขายสําหรับสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน
เพิ่มข้ึนจาก 3,204 ลานบาทในป 2549 เปน 8,969 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 179.9  ในขณะท่ีกําไรจากการ
ขายสําหรับสวนธุรกิจปโตรเคมีลดลงจาก 2,389 ลานบาทในป 2549 เปน 1,653 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการลดลงรอยละ 
30.8  
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• รายไดอื่น 
 
 รายไดอื่นเพิ่มข้ึนจาก 96 ลานบาทในป 2549 เปน 111 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 15.6 โดยหลัก
สะทอนถึงผลจากการเปลี่ยนวิธีการบัญชีสําหรับสวนลดการคาจากผูจัดจําหนาย (supplier rebates) ท่ีบริษัท ไทย ซี-เซ็นเตอร 
จํากัด ไดรับจากผูจัดจําหนาย ซึ่งเดิมไดบันทึกบัญชีในรายการตนทุนขาย และการเพ่ิมข้ึนของเงินปนผลที่ไดรับจากบริษัท 
บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ จํากัด (มหาชน) และรายไดท่ีมากข้ึนจากการขายซากเครื่องจักร  
 

• รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 
 
 รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงานลดลงจาก 646 ลานบาทในป 2549 เปน 431 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการ
ลดลงรอยละ 33.3 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเลิกธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืน หลังจากท่ีบริษัทฯ ไดรับโอน
กิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด โดยผลประโยชนทางเศรษฐกิจถือวามีการโอนเม่ือวันท่ี 1 
กันยายน 2550 ดวย  สงผลทําใหมีการตัดจําหนายกําไรรอตัดบัญชีท่ีนอยลงในป 2550 
 

• สวนแบงกําไรในบริษัทรวม 
 
 สวนแบงกําไรในบริษัทรวมเพิ่มข้ึนจาก 106 ลานบาทในป 2549 เปน 184 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึน
รอยละ 73.6 โดยมีสาเหตุหลักมาจากสวนแบงกําไรจากรายไดท่ีเพิ่มข้ึนจากบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด ซึ่งเปนผลสืบ
เนื่องมาจากการปรับเพิ่มคาธรรมเนียมการใหบริการขนสงน้ํามันเช้ือเพลิงอากาศยานทางทอไปยังทาอากาศยานสุวรรณภูมิ
ของบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด ในตอนตนป 2550  และคาธรรมเนียมการใชบริการระบบทอท่ีปรับสูงข้ึนสําหรับการ
ใชบริการท่ีคลังสระบุรีของบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด 
 

• ดอกเบ้ียรับ 
 
 ดอกเบ้ียรับเพิ่มข้ึนจาก 136 ลานบาทในป 2549 เปน 146 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 7.4 โดยมี
สาเหตุหลักมาจากการเพิ่มข้ึนของเงินใหกูยืมแกกิจการท่ีเกี่ยวของกัน และการเพ่ิมข้ึนของเงินฝากธนาคารในป 2550 เม่ือ
เปรียบเทียบกับในป 2549 
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• ดอกเบ้ียจาย 
 
 ดอกเบ้ียจายลดลงจาก 5,476 ลานบาทในป 2549 เปน 3,448 ลานบาทในป 2550 คิดเปนการลดลงรอยละ 37.0 โดย
สัดสวนของดอกเบ้ียจายตอรายไดจากการขายลดลงจากรอยละ 2.8 เปนรอยละ 1.7  ท้ังนี้ มีสาเหตุหลักมาจากการมียอดเงินกู
คงคางท่ีตํ่าลงในป 2550 เพราะบริษัทฯ ไดมีการจายชําระคืนหนี้เดิมดวยเงินเพิ่มทุนใหมท่ีไดรับจํานวน 21,000 ลานบาทใน
เดือนกันยายน 2550 และดวยเงินสดท่ีไดรับจากการดําเนินงาน  นอกจากนี้ ธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนท่ี
เกี่ยวของกับสินทรัพยโรงกลั่น หลังจากท่ีบริษัทฯ ไดรับโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) 
จํากัด โดยผลประโยชนทางเศรษฐกิจถือวามีการโอนเม่ือวันท่ี 1 กันยายน 2550 ดวย และในเดือนธันวาคม 2550 บริษัทฯ ยัง
ไดใชคืนต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนดชําระ (Zero coupln bonds) ดวยเงินกูยืมใหมท่ีไดรับสินเช่ือ
เงินกูรวม (syndicated loan facilities) ซึ่งทําใหมีอัตราดอกเบ้ียจายท่ีลดลง 
 

• ภาษีเงินได 
 
 ภาษีเงินไดจายเทากับ 992 ลานบาทในป 2550 เปรียบเทียบกับเครดิตภาษีเงินไดจํานวน 473 ลานบาทในป 2549 โดย
มีสาเหตุหลักมาจากรายไดกอนภาษีท่ีสูงข้ึนในป 2550 และภาระภาษีท่ีเกี่ยวกับการปรับปรุงสินทรัพยทางภาษีท่ีรอตัดบัญชี
จากการยกเลิกธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนในป 2550 ซึ่งไดถูกหักกลบบางสวนจากการมีเครดิตภาษีท่ีสูงข้ึนจาก
การใชประโยชนมากข้ึนในผลขาดทุนทางภาษีท่ียังไมไดรับรูกอนหนานี้และดอกเบ้ียในต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้ง
เดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) เม่ือเทียบกับป 2549  โดยอัตราภาษีเงินไดสุทธิ (effective tax rate) ในป 2550 
เทากับรอยละ 12.3 
 

• กําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอย 
 
 กําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอยยังคงไมเปลี่ยนแปลง คือมีจํานวนเทากับ 1 ลานบาท ท้ังในป 2549 และ 2550 
 

• กําไรสุทธิ 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน กําไรสุทธิประจําปเพิ่มข้ึนจาก 1,573 ลานบาทในป 2549 เปน 7,053 ลานบาทในป 2550 
คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 348.4  และอัตราสวนกําไรสุทธิไดเพิ่มข้ึนจากรอยละ 0.8 ในป 2549 เปนรอยละ 3.5 ในป 2550 
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 12.3.5 การวิเคราะหผลการดําเนินงานสําหรับปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 2549 เปรียบเทียบกับปส้ินสุดวันที่ 31 
ธันวาคม 2548 
 

• รายไดจากการขาย 
 
 ในป 2549 บริษัทฯ บันทึกรายไดจากการขายเทากับ 195,305 ลานบาท ซึ่งเพิ่มข้ึนจาก 173,658 ลานบาทในป 2548 
คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 12.5    
 
 รายไดจากการขายของสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน (Downstream Segment) ในป 2549 เทากับ 
177,115 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก 160,371 ลานบาทในป 2548 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 10.4  ราคาขายท่ีรับรูโดยเฉลี่ย (average 
realized selling price) ของผลิตภัณฑปโตรเลียมไดปรับข้ึนในป 2549 ซึ่งโดยท่ัวไปเปนไปตามการปรับข้ึนราคาใน MOPS 
ของผลิตภัณฑสวนใหญของบริษัทฯ อันสะทอนถึงการเพิ่มข้ึนของอุปสงคท่ัวโลก อยางไรก็ดี ราคาขายปลีกน้ํามันเบนซิน
และน้ํามันดีเซลกลับไมไดมีการปรับข้ึนในสัดสวนเดียวกันเนื่องจากการแขงขันภายในประเทศ  ซึ่งการเพิ่มข้ึนในราคาขายท่ี
รับรูโดยเฉลี่ยนี้ไดรับการหักกลบบางสวนจากการลดลงในปริมาณการขายผลิตภัณฑปโตรเลียมของบริษัทฯ ท่ีมีจํานวนเพียง 
54 ลานบารเรลในป 2549 เม่ือเทียบกับจํานวน 56 ลานบารเรลในป 2548 โดยมีสาเหตุมาจากการผลิตท่ีลดลง เนื่องจากมี
อัตราสวนเพิ่มของการทํากําไร (incremental profitability) จากการผลิตเพิ่มข้ึนโดยผานหนวย APS ท่ีคอนขางตํ่า 
 
 รายไดจากการขายของสวนธุรกิจปโตรเคมี (Petrochemical Segment) ในป 2549 เทากับ 18,190 ลานบาท เพิ่มข้ึน
จาก 13,287 ลานบาทในป 2548  คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 36.9  ราคาขายท่ีรับรูโดยเฉลี่ยของพาราไซลีนเพิ่มข้ึนรอยละ 22 
เปน 1,097 ดอลลารสหรัฐตอตันในป 2549 จาก 890 ดอลลารสหรัฐตอตันในป 2548  โดยมีสาเหตุหลักมาจากราคาตลาดของ
พาราไซลีนท่ีปรับเพิ่มข้ึน ซึ่งในทางกลับกันสะทอนถึงการปรับข้ึนของราคาน้ํามันดิบ  สําหรับปริมาณการขายพาราไซลีนข
องบริษัทฯ เพิ่มข้ึนจาก 354 พันตันในป 2548 เปน 418 พันตันในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 18 โดยมีสาเหตุหลักมา
จากการเพิ่มข้ึนของปริมาณการขายใหแกลูกคาเดิมท่ีมีอยูในป 2549 เนื่องจากโรงงานผลิต PTA แหงใหมของลูกคาราย
ดังกลาวไดเริ่มเปดดําเนินการเม่ือปลายป 2548 
 

• ตนทุนขาย 
 
 ตนทุนขายเพิ่มข้ึนจาก 156,952 ลานบาทในป 2548 เปน 185,551 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 18.2 
โดยมีสาเหตุหลักมาจากการปรับข้ึนของราคาน้ํามันดิบ ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนจากการลดลงของปริมาณการขายของ
สวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน ท้ังนี้ ตนทุนน้ํามันดิบโดยเฉลี่ยเพิ่มข้ึนจาก 52 ดอลลารสหรัฐตอบารเรลในป 
2548 เปน 65 ดอลลารสหรัฐตอบารเรลในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 25  แมวาเงินบาทจะแข็งคาข้ึนเม่ือเทียบกับ
ดอลลารสหรัฐ แตตนทุนน้ํามันดิบโดยเฉลี่ยในสกุลเงินบาทในป 2549 ก็ยังปรับเพิ่มข้ึน  นอกจากนี้ สัดสวนของตนทุนขายตอ
รายไดจากการขายเพ่ิมข้ึนจากรอยละ 90.4 ในป 2548 เปนรอยละ 95.0 ในป 2549 โดยหลักเปนผลมาจากการปรับข้ึนของราคา
น้ํามันดิบท่ีมากกวาการปรับข้ึนของราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม 
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• กําไรข้ันตน 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน กําไรข้ันตนของบริษัทฯ ลดลงจาก 16,706 ลานบาทในป 2548 เปน 9,754 ลานบาทในป 
2549 คิดเปนการลดลงรอยละ 41.6  กําไรข้ันตนของบริษัทฯ ท่ีคิดเปนอัตรารอยละของรายไดจากการขายรวมลดลงจากรอย
ละ 9.6 ในป 2548 เปนรอยละ 5.0 ในป 2549   
 

• คาใชจายในการขายและบริหาร 
 
 คาใชจายในการขายและบริหารเพิ่มข้ึนจาก 4,145 ลานบาทในป 2548 เปน 4,161 ลานบาทในป 2549 ซึ่งคิดเปนการ
เพิ่มข้ึนเพียงรอยละ 0.4 โดยมีสาเหตุหลักมาจากคาขนสงท่ีเพิ่มข้ึน ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนจากการลดลงของคาใชจาย
ในการขายและโฆษณา  ท้ังนี้ สัดสวนของคาใชจายในการขายและบริหารตอรายไดจากการขายลดลงจากรอยละ 2.4 ในป 
2548 เหลือรอยละ 2.1 ในป 2549 เนื่องจากการเพิ่มข้ึนของรายไดจากการขาย 
 

• กําไรจากการขาย 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน กําไรจากการขายของบริษัทฯ ลดลงจาก 12,561 ลานบาทในป 2548 เปน 5,593 ลานบาทใน
ป 2549 คิดเปนการลดลงรอยละ 55.5  และสัดสวนของกําไรจากการขายตอรายไดจากการขายไดลดลงจากรอยละ 7.2 ในป 
2548 เปนรอยละ 2.9 ในป 2549  สําหรับกําไรจากการขายสําหรับสวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามันลดลงจาก  
10,265 ลานบาทในป 2548 เปน 3,204 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการลดลงรอยละ 68.8  ในขณะท่ีกําไรจากการขายสําหรับ
สวนธุรกิจปโตรเคมีเพิ่มข้ึนจาก 2,296 ลานบาทในป 2548 เปน 2,389 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 4.1 
 

• รายไดอื่น 
 
 รายไดอื่นลดลงจาก 465 ลานบาทในป 2548 เปน 96 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการลดลงรอยละ 79.4 เนื่องจากการ
รับรูดอกเบ้ียรับครั้งเดียวจากคาบริการชําระลวงหนาใหแกบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด ในป 2548 เปนหลัก ดอกเบ้ียรับ
เกิดข้ึนในป 2548 เม่ือมีการแปลงคาบริการชําระลวงหนาเปนทุน (หุนบุริมสิทธิ) 
 

• รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน 
 
 รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงานมีจํานวนเทากับ 646 ลานบาทท้ังในป 2548 และ 2549 โดยรายไดจํานวนนี้
เปนสวนท่ีตัดบัญชีของรายการกําไรรอการตัดบัญชีจากธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืนท่ีเกี่ยวของกับบริษัท เอ็ก
ซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด 
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• สวนแบงกําไรในบริษัทรวม 
 
 สวนแบงกําไรในบริษัทรวมเพิ่มข้ึนจาก 12 ลานบาทในป 2548 เปน 106 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอย
ละ 783.3 โดยมีสาเหตุหลักมาจากสวนแบงกําไรจากรายไดท่ีเพิ่มข้ึนจากบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด ซึ่งมีรายไดสูงข้ึน
และปริมาณขายท่ีเพิ่มข้ึนจากการเริ่มเปดดําเนินงานของระบบทอสงน้ํามันท่ีเช่ือมจากมาบตาพุดในจังหวัดระยองมายังอําเภอ
ศรีราชาในจังหวัดชลบุรีในชวงปลายป 2548 
 

• ดอกเบ้ียรับ 
 
 ดอกเบ้ียรับเพิ่มข้ึนจาก 128 ลานบาทในป 2548 เปน 136 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการเพิ่มข้ึนรอยละ 6.3 โดยมี
สาเหตุหลักมาจากอัตราดอกเบ้ียท่ีสูงข้ึนของท้ังเงินใหกูยืมแกกิจการท่ีเกี่ยวของกัน (โดยเสียดอกเบ้ียในอัตราดอกเบ้ียเงินกู
สําหรับลูกคาช้ันดีโดยเฉลี่ย (Average Minimum Lending Rate (“MLR”)) ของธนาคารกรุงเทพ ซึ่งเพิ่มข้ึน) และเงินฝาก
ธนาคาร รวมท้ังการมีปริมาณเงินฝากธนาคารเพ่ิมข้ึนดวย 
 

• ดอกเบ้ียจาย 
 
 ดอกเบ้ียจายลดลงจาก 5,679 ลานบาทในป 2548 เปน 5,476 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการลดลงรอยละ 3.6 และ
สัดสวนของดอกเบ้ียจายตอรายไดจากการขายก็ไดลดลงเชนเดียวกันโดยลดลงจากรอยละ 3.3 ในป 2548 เปนรอยละ 2.8 ในป 
2549 ท้ังนี้ มีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของจํานวนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกัน อันเนื่องมาจากการชําระคืน
เงินกูยืมระยะยาวบางสวนในป 2548 และป 2549 ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยการเพิ่มข้ึนของอัตราดอกเบ้ียสําหรับเงิน
กูยืมของ บริษัทฯ ท่ีมีกับธนาคารพาณิชย 
 

• ภาษีเงินได 
 
 บริษัทฯ มีเครดิตภาษีเงินไดจํานวน 473 ลานบาท ในป 2549 เปรียบเทียบกับคาใชจายภาษีเงินไดจํานวน 1,337 ลาน
บาทในป 2548 ซึ่งโดยหลักเปนผลเนื่องจาก รายไดกอนหักภาษีท่ีลดลงในป 2549 ซี่งไดรับการหักกลบบางสวนจากการลดลง
ของการใชประโยชนในผลขาดทุนทางภาษีท่ียังไมไดรับรูกอนหนานี้และดอกเบ้ียในต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียว
เม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) เม่ือเทียบกับป 2548 นอกจากนี้ คาใชจายภาษีเงินไดของบริษัทฯ สูงข้ึนในป 2548 
เนื่องจากบริษัทฯ มิไดรับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีสําหรับดอกเบ้ียในต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบ
กําหนด (Zero coupon bonds) ในป 2548  โดยอัตราภาษีเงินไดสุทธิ (effective tax rate) ในป 2548 เทากับรอยละ 16.4  

• กําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอย 
 
 กําไรสุทธิของผูถือหุนสวนนอยลดลงจาก 15 ลานบาทในป 2548 เปน 1 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการลดลงรอย
ละ 93.3 โดยมีสาเหตุหลักมาจากผลการดําเนินงานในบริษัทยอยสองแหง คือ บริษัท ไทย ซี-เซ็นเตอรจํากัด และบริษัท เพซ
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เซตเตอรเอ็นเตอรไพรส จํากัด ท้ังนี้ บริษัท ไทย ซี-เซ็นเตอร จํากัด มีผลขาดทุนสุทธิเทากับ 5 ลานบาทในป 2549 เปรียบเทียบ
กับมีกําไรสุทธิ 17 ลานบาทในป 2548 ซึ่งโดยหลักเปนผลมาจากการเพิ่มข้ึนของคาใชจายในการขายและบริหาร  สวนกําไร
สุทธิของบริษัท เพซเซตเตอรเอ็นเตอรไพรส จํากัด ไดลดลงจาก 41 ลานบาทในป 2548 เปน 5 ลานบาทในป 2549 โดยมี
สาเหตุหลักมาจากการลดลงของรายได 
 

• กําไรสุทธิ 
 
 โดยผลของปจจัยขางตน  กําไรสุทธิลดลงจาก 6,781 ลานบาทในป 2548 เปน 1,573 ลานบาทในป 2549 คิดเปนการ
ลดลงรอยละ 76.8  และอัตราสวนกําไรสุทธิไดลดลงจากรอยละ 3.9 ในป 2548 เปนรอยละ 0.8 ในป 2549 
 
 12.3.6 คําอธิบายและการวิเคราะหสินทรัพย 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีสินทรัพยรวมจํานวน 70,814 ลานบาท ซึ่งลดลงรอยละ 5.2 จากสินทรัพยรวม 
ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ท่ีมีจํานวน 74,665 ลานบาท  โดยสินทรัพยหลักของบริษัทฯ ประกอบดวย (ก) ท่ีดิน อาคาร และ
อุปกรณ  (ข) สินคาคงเหลือ  และ (ค) ลูกหนี้การคา ซึ่งคิดเปนรอยละ 39.5 รอยละ 29.5 และรอยละ 13.8 ของสินทรัพยรวม
ท้ังหมดตามลําดับ 
 

 (ก) สินทรัพยหมุนเวียน 
 

• เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด 
 
 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสด ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 จํานวน 1,239 ลานบาท โดยลดลงประมาณ
รอยละ 79.8 จาก ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ท่ีมีจํานวน 6,143 ลานบาท ในขณะท่ีกระแสเงินสดกอนการเปลี่ยนแปลงของ
เงินทุนหมุนเวียนของบริษัทฯ เพิ่มข้ึนรอยละ 78.0 จากป 2549 เปน 13,081 ลานบาท สําหรับปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2550  
 
 โดยในป 2550 เงินสดใชไปสวนใหญเกี่ยวของกับเงินทุนหมุนเวียน (working capital) คาใชจายเพื่อการลงทุน และ
ดอกเบ้ียจายอันเกิดจากการชําระคืนต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) ซึ่งบริษัทฯ 
ไดมีการชําระคืนในป 2550  
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึนจาก 1,523 ลานบาท ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2548 เปน 6,143 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ซึ่งเพิ่มข้ึนคิดเปนรอยละ 303.3 เนื่องจากเงินสดท่ีใชไปใน
ระหวางป 2549 ในสวนของคาใชจายเพื่อการลงทุนและการชําระคืนเงินกูมีจํานวนท่ีไมมากเม่ือเปรียบเทียบกับเงินสดสุทธิ
จากกิจกรรมดําเนินงาน 
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• สินคาคงเหลือ 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ - สุทธิ เปนจํานวน 20,869 ลานบาท โดยเพิ่มข้ึนรอยละ 29.5 
โดยมีสาเหตุหลักมาจากการเพิ่มข้ึนของราคาน้ํามันดิบในสกุลเงินบาทและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียม จากการบันทึกสินคา
คงเหลือตามวิธีเขากอนออกกอน ในขณะท่ี ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 บริษัทฯ มีสินคาคงเหลือ – สุทธิ เปนจํานวน 16,118 
ลานบาท โดยลดลงรอยละ 9.0 จากจํานวน 17,710 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการลดลงของ
ราคาน้ํามันดิบในสกุลเงินบาทและราคาผลิตภัณฑปโตรเลียมจากการบันทึกสินคาคงเหลือตามวิธีเขากอนออกกอน ซึ่งไดถูก
หักกลบบางสวนจากการเพิ่มข้ึนของปริมาณผลิตภัณฑปโตรเลียม และการมีสัดสวนของผลิตภัณฑท่ีมีมูลคาสูงในจํานวนท่ี
มากข้ึน 
 

• ลูกหนี้การคา 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีลูกหนี้การคา - สุทธิ เปนจํานวน 9,770 ลานบาท โดยเพิ่มข้ึนจากจํานวน 4,428 
ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ซึ่งคิดเปนรอยละ 120.6 โดยมีสาเหตุหลักมาจากราคาขายผลิตภัณฑท่ีเพิ่มข้ึน  ในขณะท่ี
ลูกหนี้การคา – สุทธิ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ไดลดลงจากจํานวน 6,325 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 ซึ่งคิดเปนรอย
ละ 30.0  เนื่องจากชวงเวลาในการรับชําระเงินคืนเกิดในชวงปลายงวด โดยบริษัทฯ มีลูกหนี้การคาท่ีคางชําระ ณ สิ้นงวด และ
มีการต้ังคาเผื่อหนี้สงสัยจะสูญสําหรับสวนท่ีคาดวาจะไมสามารถเรียกเก็บเงินได 
 

• ภาษีขอคืน 
 
 ในป 2548, 2549 และ 2550 บริษัทฯ มียอดภาษีขอคืนเปนจํานวน 2,630 ลานบาท จํานวน 3,589 ลานบาท และ 
จํานวน 3,012 ลานบาท ตามลําดับ  ท้ังนี้ ภาษีขอคืนโดยหลักเกี่ยวเนื่องกับภาษีมูลคาเพิ่ม (VAT) ซึ่งบริษัทฯ คาดวาจะไดรับ
คืนภายใน 12 เดือน การขอรับคืนภาษีเกิดข้ึนจากการท่ีบริษัทฯ เรียกเก็บภาษีมูลคาเพิ่มจากการขายไดในจํานวนท่ีนอยกวา
จํานวนภาษีมูลคาเพิ่มท่ีบริษัทฯ ตองจายเม่ือมีการซื้อสินคาหรือใชบริการ ซึ่งสวนใหญเกี่ยวกับการนําเขาน้ํามันดิบ เนื่องจาก
บริษัทฯ ตองจายภาษีมูลคาเพิ่มจากการซื้อสินคาเกือบท้ังหมด ในขณะท่ีบริษัทฯ ไมมีการเรียกเก็บภาษีมูลคาเพิ่มจากลูกคา
สําหรับยอดขายจากการสงออกและจากการขายปลีกในสวนท่ีไดรับเงินชดเชย  
 

 (ข) สินทรัพยไมหมุนเวียน 
 

• ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ 
 
 บริษัทฯ มีท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ – สุทธิ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 จํานวน 27,940 ลานบาท โดยลดลงจาก
จํานวน 32,431 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 คิดเปนรอยละ13.8  โดยมีสาเหตุหลักมาจากการกลับรายการกําไรรอตัด
บัญชีจากธุรกรรมการขายและเชาสินทรัพยกลับคืนในป 2550 ซึ่งมีจํานวน 3,395 ลานบาท  ในขณะท่ี ท่ีดิน อาคาร และ
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อุปกรณ – สุทธิ ของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 ไดลดลงจากจํานวน 33,938 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 ซึ่ง
คิดเปนรอยละ 4.4 
 
 ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ – สุทธิ ของบริษัทฯ ไมไดเพิ่มข้ึนอยางมีนัยสําคัญในชวง 3 ปท่ีผานมาซึ่งสะทอนใหเห็น
ถึงความมุงม่ันของบริษัทฯ ท่ีเนนการเพิ่มศักยภาพของสินทรัพยดวยการลงทุนในโครงการซึ่งมีตนทุนคาใชจายท่ีตํ่า (Low 
cost improvement project) มากกวาท่ีจะลงทุนในการขยายฐานสินทรัพยอยางรวดเร็ว  
 
 12.3.7 คําอธิบายและการวิเคราะหอัตราสวนทางการเงิน 
 
 (ก) อัตราสวนท่ีแสดงสภาพคลองของบริษัท 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีอัตราสวนท่ีแสดงสภาพคลองของบริษัท ซึ่งรวมถึง อัตราสวนสภาพคลอง 
อัตราสวนสภาพคลองหมุนเร็ว และอัตราสวนสภาพคลองกระแสเงินสด ลดลงโดยมีสาเหตุหลักมาจากการทดแทนเงินกูยืม
ระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกันดวยสินเช่ือเงินกูรวมจากธนาคารพาณิชย (Syndicate Loan Facility) ซึ่งประกอบดวยเงิน
กูยืมสวนหนึ่งท่ีกําหนดระยะเวลาชําระคืนใน 1 ป จึงทําใหหนี้สินหมุนเวียนมีจํานวนสูงข้ึน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 โปรด
พิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.3.9 หนี้สิน – (ข) สินเช่ือเงินกูรวมจากกลุมธนาคารพาณิชย”  ดังนั้น อัตราสวน
สภาพคลองของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 จึงอยูท่ีระดับ 1.5 เทา, 1.6 เทา และ1.1 เทา ตามลําดับ  
 
 (ข) อัตราสวนท่ีแสดงประสิทธิภาพในการดําเนินงาน 
 
 ประสิทธิภาพในการดําเนินงานของบริษัทฯ สามารถวัดไดจากอัตราสวนทางการเงินท่ีสําคัญ คือ อัตราผลตอบแทน
จากสินทรัพย อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวร และ อัตราการหมุนของสินทรัพย 
 
 สําหรับอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย และอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวรของบริษัทฯ ปรับดีข้ึนอยางมี
นัยสําคัญในปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2550 โดยมีสาเหตุหลักมาจากคาการกลั่นท่ีสูงข้ึน และรายจายดอกเบ้ียท่ีลดลง
เนื่องมาจากหนี้สินท่ีลดลงจากการปรับโครงสรางกิจการ (โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการ
ประกอบธุรกิจ – 2.2 การปรับโครงสรางกิจการ”) อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 
2549 และ 2550 อยูท่ีรอยละ 9.4, รอยละ 2.1 และรอยละ 9.7 ตามลําดับ อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพยถาวรของบริษัทฯ ณ 
วันท่ี 31 ธันวาคม 2548, 2549 และ 2550 อยูท่ีรอยละ 25.1, รอยละ 10.5 และรอยละ 30.0 ตามลําดับ 
 
 อัตราการหมุนของสินทรัพยเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องในชวง 3 ปท่ีผานมา โดยเพิ่มจาก 2.4 เทาในปสิ้นสุดวันท่ี 31 
ธันวาคม 2548 เปน 2.6 เทา และ 2.8 เทาในปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2549 และ 2550 ตามลําดับ ซึ่งสะทอนใหเห็นถึงการ
เติบโตอยางตอเนื่องของรายไดรวมของบริษัทฯ (ไดแก รายไดจากการขาย รายไดอื่นท่ีมิไดเกิดจากการดําเนินงาน และ
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ดอกเบ้ียรับ) จากจํานวน 174,251 ลานบาท ในปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2548 เปน 195,537 ลานบาท และ 200,161 ลานบาท 
ในปสิ้นสุดวันท่ี 31 ธันวาคม 2549 และ 2550 ตามลําดับ 
 
 (ค) อัตราสวนวิเคราะหนโยบายทางการเงิน 
 
 หลังจากการปรับโครงสรางกิจการในป 2550 จึงสงผลใหบริษัทฯ มีสวนของผูถือหุนเปนบวกและมีกําไรสะสม  
โดยบริษัทฯ มีอัตราสวนหนี้สินท่ีมีภาระดอกเบ้ียตอสวนของผูถือหุนอยูท่ี 1.4 เทา ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550  อยางไรก็ดี 
อัตราสวนนี้ไมสามารถคํานวณไดสําหรับ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 และ 2549 เนื่องจากสวนของผูถือหุนของบริษัทฯ เปน
ลบ  
 
 นอกจากนี้ หนี้สินท่ีมีภาระดอกเบ้ียของบริษัทฯ ยังมียอดลดลงจาก 62,316 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2549 เปน 
34,710 ลานบาท ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 โดยมีสาเหตุหลักมาจากการจายชําระคืนหนี้เดิมดวยเงินเพิ่มทุนใหม รวมถึงเงิน
สดจากการดําเนินงาน และเงินกูยืมใหมจากสินเช่ือเงินกูรวม (Syndicate Loan) รวมท้ังการเลิกสัญญาเชาทางการเงินท่ี
เกี่ยวของกับสินทรัพยโรงกลั่น ภายหลังจากการท่ีบริษัทฯ ไดรับโอนกิจการท้ังหมดของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศ
ไทย) จํากัด โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.2 การปรับโครงสรางกิจการ” 
 
 ท้ังนี้ อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบ้ีย และอัตราสวนความสามารถชําระภาระผูกพัน (cash basis) ในป 2550 มี
ระดับลดลง เนื่องจากบริษัทฯ ไดชําระดอกเบ้ียอันเกิดจากการชําระคืนต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด 
(Zero coupon bonds) ซึ่งบริษัทฯ ไดมีการชําระคืนในป 2550 อัตราสวนความสามารถชําระดอกเบ้ียในป 2548, 2549 และ 
2550 อยูท่ี 2.9 เทา, 3.3 เทา และ 0.4 เทา ตามลําดับ 
  
  12.3.8 สภาพคลองและแหลงที่มาของทุน 
 
 แหลงเงินทุนหลักของบริษัทฯ คือ กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน การเขาทําธุรกรรมทางการเงิน (financing 
transactions) กับสถาบันการเงินและกิจการท่ีเกี่ยวของกัน รวมถึงเงินลงทุนจากผูถือหุน ท้ังนี้ การใชเงินทุนของบริษัทฯ โดย
หลัก ไดแก เงินทุนหมุนเวียน การชําระคืนเงินตนและดอกเบ้ียของเงินกูยืม และคาใชจายเพื่อการลงทุน 
 
 เม่ือวันท่ี 24 กันยายน 2550 บริษัทฯ ไดรับเงินทุนใหมเพิ่มเติมจํานวนท้ังสิ้น 21,000 ลานบาทจากบริษัทอื่น ๆ ใน
เครือของเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และกระทรวงการคลัง โดยเงินทุนใหมจํานวนนี้ประกอบดวย เงินสดจํานวน 2,625 
ลานบาทจากกระทรวงการคลัง ซึ่งบริษัทฯ ไดออกหุนใหมจํานวน 262.5 ลานหุนใหเปนการตอบแทน และเงินสดจํานวน 
14,694 ลานบาทจากบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนลโฮลด้ิง อิงค ซึ่งบริษัทฯ ไดออกหุนใหมจํานวน 1,469 ลานหุน
ใหเปนการตอบแทน และการเพ่ิมทุนท่ีไมไดอยูในรูปของเงินสด (non-cash injection) เปนจํานวน 3,682 ลานบาท โดยบริษัท 
เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด ซึ่งไดชําระเงินเพิ่มทุนดวยการโอนกิจการท้ังหมดใหแกบริษัทฯ เพื่อตอบแทนกับการ
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ไดรับหุนใหมท่ีบริษัทฯ ออกใหจํานวน 368 ลานหุน โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบ
ธุรกิจ – 2.2 การปรับโครงสรางกิจการ” 
 
 (ก) กระแสเงินสดสุทธิ 
 
 ตารางดังตอไปนี้แสดงสรุปงบกระแสเงินสดของบริษัทฯ สําหรับชวงระยะเวลาท่ีระบุไว 
 

 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

                                                                                                            ลานบาท 
เงินสดสุทธิ (ใชไป)/รับจาก กิจกรรมดําเนินงาน........................ 8,977 6,493 (11,424) 
เงินสดสุทธิ (ใชไป)/รับจาก กิจกรรมลงทุน ............................... (2,161) 35 (196) 
เงินสดสุทธิ (ใชไป) /รับจาก กจิกรรมจัดหาเงิน ......................... (6,981) (1,922) 6,733 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดเพิ่มข้ึน (ลดลง) สุทธิ ............ (165) 4,606 (4,887) 
เงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดปลายป................................. 1,520 6,126 1,239 

 

• เงินสดสุทธิ (ใชไป)/รับจาก กิจกรรมดําเนินงาน 
 
 เงินสดสุทธิ (ใชไป)/รับจาก กิจกรรมดําเนินงาน รวมถึงเงินสดท่ีไดรับจากกิจกรรมดําเนินงาน ดอกเบ้ียจาย คาใชจาย
ภาษีเงินได  เงินสดท่ีไดรับจากกิจกรรมดําเนินงานประกอบดวย กระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนปรับปรุงดวยการ
เปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียน และเงินสดรับหรือจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียน 
 
 ในป 2550 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมดําเนินงานมีจํานวนเทากับ 11,424 ลานบาท ประกอบดวยดอกเบ้ียจาย
จํานวน 18,891 ลานบาท และภาษีเงินไดจายจํานวน 25 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยเงินสดรับจากการ
ดําเนินงานจํานวน 7,492 ลานบาท ท้ังนี้ ดอกเบ้ียจายท่ีสูงข้ึน ในป 2550 เม่ือเทียบกับป 2549 โดยหลักเปนดอกเบ้ียท่ีเกิดจาก
การชําระคืนหนี้ตามต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero Coupon Bonds) ซึ่งบริษัทฯ ไดมีการชําระ
คืนในป 2550 สําหรับเงินสดรับจากการดําเนินงานประกอบดวยกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอนปรับปรุงดวยการ
เปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนจํานวน 13,081 ลานบาท และเงินสดจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียน
จํานวน 5,589 ลานบาท  ซึ่งเงินสดจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนโดยหลักประกอบดวยการเพิ่มข้ึนใน
สินคาคงคลังจํานวน 4,298 ลานบาท และลูกหนี้การคาจํานวน 2,354 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักลบบางสวนดวยการเพิ่มข้ึนใน
เจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นจํานวน 716 ลานบาท และการลดลงในภาษีขอคืนจํานวน 577 ลานบาท 
 
 ในป 2549 เงินสดสุทธิรับจากกิจกรรมดําเนินงานมีจํานวนเทากับ 6,493 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดรับจากการ
ดําเนินงานจํานวน 9,404 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยดอกเบ้ียจายจํานวน 2,863 ลานบาท  และภาษีเงินไดจาย
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จํานวน 48 ลานบาท ท้ังนี้ ดอกเบ้ียจายมีจํานวนลดลงในป 2549 เม่ือเทียบกับป 2548 เนื่องจากบริษัทฯ มีการชําระคืนหนี้
บางสวนใหแกเงินกูยืมระยะยาว  สําหรับเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานประกอบดวยกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงาน
กอนปรับปรุงดวยการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนจํานวน 7,349 ลานบาท และเงินสดรับสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงใน
เงินทุนหมุนเวียนจํานวน 2,055 ลานบาท  ซึ่งเงินสดรับสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนโดยหลักประกอบดวย
การลดลงในลูกหนี้การคาจํานวน 1,946 ลานบาท และสินคาคงคลังจํานวน 1,591 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักลบบางสวนดวย
การเพิ่มข้ึนในเจาหนี้กิจการท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 1,174 ลานบาท และภาษีขอคืนจํานวน 959 ลานบาท  
 
 ในป 2548 เงินสดสุทธิรับจากกิจกรรมดําเนินงานมีจํานวนเทากับ 8,977 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิรับจาก
การดําเนินงานจํานวน 13,983 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยดอกเบ้ียจายจํานวน 4,790 ลานบาท  และภาษีเงินได
จายจํานวน 216 ลานบาท   โดยเงินสดรับจากกิจกรรมดําเนินงานประกอบดวยกระแสเงินสดจากกิจกรรมดําเนินงานกอน
ปรับปรุงดวยการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนจํานวน 15,052 ลานบาท และเงินสดจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงใน
เงินทุนหมุนเวียนจํานวน 1,069 ลานบาท  ซึ่งเงินสดจายสุทธิจากการเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียนโดยหลักประกอบดวย
การเพิ่มข้ึนในสินคาคงคลังจํานวน 5,952 ลานบาท และลูกหนี้การคาจํานวน 1,635 ลานบาท ซึ่งไดรับการหักลบบางสวนดวย
การเพิ่มข้ึนในเจาหนี้กิจการท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 3,122 ลานบาท และเจาหนี้การคาและเจาหนี้อื่นจํานวน 1,386 ลานบาท และ
การลดลงในภาษีขอคืนจํานวน 1,179 ลานบาท 
  

• เงินสดสุทธิ (ใชไป)/รับ จากกิจกรรมลงทุน 
 
 เงินสดสุทธิใชไปหรือรับจากกิจกรรมลงทุนประกอบดวย คาใชจายเพื่อการลงทุน การขายอุปกรณและเงินใหกูยืม
แกกิจการท่ีเกี่ยวของกัน 
 
 ในป 2550 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนเทากับ 196 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิจายเพื่อซื้อท่ีดิน 
อาคาร และอุปกรณจํานวน 699 ลานบาท และเงินสดจายเพื่อซื้อสินทรัพยไมมีตัวตนจํานวน 69 ลานบาทเปนหลัก ซึ่งไดรับ
การหักกลบบางสวนดวยเงินสดสุทธิรับจากการรับคืนเงินใหกูยืมระยะสั้นซึ่งบริษัทฯ ไดใหแกกิจการท่ีเกี่ยวของกันเปน
จํานวน 383 ลานบาท และเงินสดรับสุทธิจากการรับโอนกิจการของบริษัท เอ็กซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด เปน
จํานวน 158 ลานบาท 
 
 ในป 2549 เงินสดสุทธิรับจากกิจกรรมลงทุนเทากับ 35 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิรับจากการรับคืนเงินให
กูยืมระยะสั้นซึ่งบริษัทฯ ไดใหแกกิจการท่ีเกี่ยวของกันเปนจํานวน 486 ลานบาท และเงินสดสุทธิรับจากการขายท่ีดิน อาคาร 
และอุปกรณจํานวน 87 ลานบาทเปนหลัก  ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยเงินสดสุทธิใชไปในการซื้อท่ีดิน อาคารและ
อุปกรณจํานวน 537 ลานบาท 
 
 ในป 2548 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมลงทุนเทากับ 2,161 ลานบาท ประกอบดวยเงินกูยืมระยะสั้นซึ่งบริษัทฯ ได
ใหแกกิจการท่ีเกี่ยวของกันเปนจํานวนเพิ่มเติมสุทธิ 1,056 ลานบาท การซื้อหุนบุริมสิทธิของบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย 
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จํากัด จํานวน 884 ลานบาท และการซื้อท่ีดิน อาคารและอุปกรณจํานวน 340 ลานบาทเปนหลัก ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวน
ดวยเงินสดสุทธิรับจากการขายท่ีดิน อาคารและอุปกรณจํานวน 126 ลานบาท  ท้ังนี้ การซื้อหุนบุริมสิทธิในบริษัท ทอสง
ปโตรเลียมไทย จํากัด จํานวน 884 ลานบาทเปนผลมาจากการท่ีประเทศไทยไดลอยคาเงินบาทเม่ือวันท่ี 2 กรกฎาคม 2540 ซึ่ง
สงผลทําใหบริษัท ทอสงปโตรเลียมไทย จํากัด มีผลขาดทุนจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราในสวนของเงินกูยืมในสกุลเงิน
ดอลลารสหรัฐ และจําเปนตองไดรับการสนับสนุนทางการเงินเพิ่มเติม 
 

• เงินสดสุทธิ (ใชไป) /รับจากกิจกรรมจัดหาเงิน 
 
 เงินสดสุทธิ (ใชไป) / รับจากกิจกรรมจัดหาเงินประกอบดวย เงินสดรับและจายสุทธิจากเงินกูยืมระยะยาวและเงิน
กูยืมระยะสั้น และจํานวนเงินสดสุทธิรับจากหุนเพิ่มทุนท่ีออกและเรียกชําระเต็มมูลคาแลว และการชําระคืนหนี้สินจากภาระ
ผูกพันตามธุรกรรมการขายสินทรัพยและเชากลับคืน 
 
 ในป 2550 เงินสดสุทธิไดรับจากกิจกรรมจัดหาเงินเทากับ 6,733 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิรับจากหุนเพิ่ม
ทุนท่ีออกและเรียกชําระเต็มมูลคาแลวจํานวน 17,318 ลานบาท เงินสดสุทธิไดรับจากเงินกูยืม จํานวน 26,550 ลานบาทเปน
หลัก ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยเงินสดสุทธิใชไปในการชําระคืนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 
36,665 ลานบาท 
 
 ในป 2549 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินเทากับ 1,922 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิใชไปในการชําระ
คืนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 1,279 ลานบาท และการชําระหนี้สินจากภาระผูกพันตามธุรกรรมการ
ขายสินทรัพยและเชากลับคืนจํานวน 861 ลานบาทเปนหลัก ซึ่งไดรับการหักกลบบางสวนดวยเงินสดสุทธิจากเงินสุทธิท่ี
ไดรับจากการกูยืมจํานวน 128 ลานบาท 
 
 ในป 2548 เงินสดสุทธิใชไปในกิจกรรมจัดหาเงินเทากับ 6,981 ลานบาท ประกอบดวยเงินสดสุทธิใชไปในการชําระ
คืนเงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกันจํานวน 5,337 ลานบาทและการชําระหนี้สินตามธุรกรรมการขายสินทรัพยและ
เชากลับคืนจํานวน 861 ลานบาทเปนหลัก  
 
 (ข) เงินสดและเงินฝากสถาบันการเงิน 
 
 บริษัทฯ มีเงินสดและรายการเทียบเทาเงินสดคงเหลือ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2548 เทากับ 1,523 ลานบาท  ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2549 เทากับ 6,143 ลานบาท และ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 เทากับ 1,239 ลานบาท 
 
 (ค) การปรับโครงสรางกิจการ 
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 บริษัทฯ ไดทําการปรับโครงสรางกิจการและโครงสรางเงินทุนสําหรับการเสนอขายหุนในครั้งนี้ โดยบริษัทฯ ไดรับ
เงินทุนใหมเปนจํานวนรวม 21,000 ลานบาท โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “2. ลักษณะการประกอบธุรกิจ – 2.2 
การปรับโครงสรางกิจการ”   
 
 12.3.9 หนี้สิน 
 
 ตารางตอไปนี้แสดงถึงจํานวนหนี้สินระยะสั้นและระยะยาวตามงบการเงินรวมซึ่งคางชําระอยู ณ วันท่ีท่ีไดระบุไว  
 

 ณ วันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

 (ลานบาท) 
สวนท่ีถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป    

เงินกูยืม (ท่ีถึงกําหนดชําระภายในหนึ่งป) ...................................  7,473 7,577 23,710 
หนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงิน (เฉพาะสวนท่ีถึงกําหนดชําระ
ภายในหนึ่งป).........................................................................  2,307 2,378 - 

เงินกูยืมระยะสั้นจากกิจการท่ีเกี่ยวของกัน ..................................  - 128 - 
สวนท่ีมีกําหนดชําระเกินกวาหนึ่งป    

เงินกูยืมระยะยาวจากกิจการท่ีเกี่ยวของกัน .................................  36,702 37,953 - 
หนี้สินตามสัญญาเชาทางการเงิน (สวนท่ีมีกําหนดชําระเกินกวา
หนึ่งป) ...................................................................................  15,212 14,280 - 

เงินกูยืม–(ท่ีมีกําหนดชําระเกินกวาหนึ่งป)...................................  - - 11,000 

รวมหนี้สิน ......................................................................................  61,694 62,316 34,710 

 
 (ก) ต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) 
 
 ระหวางป 2542 ถึงป 2544 บริษัทฯ ไดออกต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจายดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon 
bonds) ซึ่งครบกําหนดในระหวางป 2552 ถึงป 2555 ใหแกบริษัท เอ็กซอนแคปปตอล บี.วี. (Exxon Capital B.V.) ซึ่งเปน
บริษัทในเครือเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน เพื่อใชเปนแหลงเงินทุนของบริษัทฯ  ท้ังนี้ บริษัทฯ ไดชําระคืนต๋ัวสัญญาใชเงิน
ดังกลาวท่ีเหลืออยูท้ังหมดเปนจํานวน 29,888 ลานบาท (ซึ่งมีมูลคา ท่ีระบุไวในต๋ัวเงินเทากับ  39,076 ลานบาท) ซึ่ง
ประกอบดวยดอกเบ้ียคางจายจํานวน 11,701 ลานบาทในเดือนธันวาคม 2550  ดังนั้น ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ จึงไม
มีต๋ัวสัญญาใชเงินดังกลาวเหลืออยูแตอยางใด 
 
 (ข) สินเช่ือเงินกูรวมจากกลุมธนาคารพาณิชย (Syndicated Bank Loan) 
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 เม่ือวันท่ี 20 พฤศจิกายน 2550 บริษัทฯ ไดเขาทําสัญญาสินเช่ือกับธนาคารกสิกรไทย จํากัด (มหาชน) และ
ธนาคารกรุงไทย จํากัด (มหาชน) ในฐานะผูจัดหาและตัวแทนสินเช่ือ เพื่อการกูยืมเงินจํานวน 30,000 ลานบาทในลักษณะการ
ใหเงินกูรวม (Syndicated Bank Loan) โดยมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัว  เม่ือวันท่ี 7 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไดทําการเบิกเงินกู
ภายใตสินเช่ือท้ังสองสวนจนครบเต็มจํานวนแลว เพื่อนําไปชําระคืนหนี้เดิม (refinance) และไถถอนต๋ัวสัญญาใชเงินท่ีจาย
ดอกเบ้ียครั้งเดียวเม่ือครบกําหนด (Zero coupon bonds) ท่ีคงคางอยู  โดยสินเช่ือวงเงิน ก (Facility A) ประกอบดวยเงินกูยืมท่ี
มีกําหนดระยะเวลาหนึ่งป จํานวน 19,000 ลานบาท  โดยจะครบกําหนดชําระคืนเต็มจํานวนในวันท่ี 8 ธันวาคม 2551 และ
สินเช่ือวงเงิน ข (Facility B) ประกอบดวยเงินกูยืมท่ีมีกําหนดระยะเวลาหาป จํานวน 11,000 ลานบาท ซึ่งมีกําหนดชําระคืน
เปนรายงวดจํานวนแปด งวด ๆ ละเทา ๆ กัน โดยแบงชําระคืนทุก ๆ หกเดือนเริ่มชําระคืนต้ังแตวันท่ี 30 มิถุนายน 2552    
สําหรับอัตราดอกเบ้ียของสินเช่ือวงเงิน ก จะคิดในอัตราดอกเบ้ียลอยตัวสกุลเงินบาทระยะเวลาหนึ่งเดือน บวกสวนตางรอยละ 
0.15 หรืออัตราดอกเบ้ียอางอิงในประเทศ (domestic swap offer rate (“อัตราดอกเบ้ีย THBFIX”)) และอัตราดอกเบ้ียของ
สินเช่ือวงเงิน ข จะคิดในอัตราดอกเบ้ีย THBFIX บวกสวนตางรอยละ 0.75 โดยดอกเบ้ียของท้ังสองวงเงินจะชําระเปนราย
เดือน อยางไรก็ดีเงินกูยืมดังกลาวนี้เปนเงินกูยืมท่ีไมมีหลักประกัน  บริษัทฯ ต้ังใจท่ีจะนําเงินท่ีไดรับจากการเสนอขายหุน
สามัญเพิ่มทุนในครั้งนี้ รวมกับเงินท่ีอาจเบิกถอนไดตามสัญญาสินเช่ืออื่น ๆ ท่ีบริษัทฯ มีไปชําระคืนหนี้ภายใตสินเช่ือสวน ก 
เม่ือครบกําหนดชําระ  
 
 ภายใตสินเช่ือเงินกูรวม บริษัทฯ ไดตกลงปฏิบัติตามคํารับรองทางการเงินดังตอไปนี้ ซึ่งจะมีการพิจารณาทุก ๆ หก
เดือน 
 

(1) การดํารงอัตราสวนของหนี้ท่ีตองมีภาระดอกเบี้ยรวม (total interest bearing debt) (ซึ่งรวมถึงภาระผูกพัน
ตามการเชาใด ๆ) ตอสวนของผูถือหุน (equity) ไมใหสูงกวา 2.5 เทา นับต้ังแตป 2551 และ 

(2) การดํารงอัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้ (debt service coverage ratio) ท่ีอยางนอย 1.2 เทา 
อัตราสวนความสามารถในการชําระหนี้จะคํานวณในรูปของ EBITDA (ซึ่งตามคํานิยามท่ีกําหนดไวในคํา
รับรองทางการเงินใหหมายความถึง กําไรกอนดอกเบ้ียจายและภาษีเงินได (EBIT) และบวกคืนดวยคา
เสื่อมราคา คาตัดจําหนาย และคาใชจายอื่นๆ ท่ีไมไดอยูในรูปเงินสด โดยไมรวมรายไดอื่นๆ ท่ีไมไดอยูใน
รูปเงินสด) ตอจํานวนรวมของเงินตน (ไมรวมเงินกูยืมภายใตสินเช่ือสวน ก ซึ่งถึงกําหนดชําระในป 2551) 
และดอกเบ้ียท่ีตองชําระภายใตสัญญากูนี้และภายใตสินเช่ือเงินกูมีกําหนดเวลาอื่นใดกับบุคคลอื่น (ไมรวม
เงินกูยืมระหวางบริษัท)  

 
 นอกจากนี้ บริษัทฯ ไดตกลงและรับรองท่ีจะไมดําเนินการตาง ๆ อาทิ 
 

(1) การกอหนี้ท่ีตองเสียดอกเบ้ียระยะยาวซึ่งมีระยะเวลาเกินหนึ่งป เปนจํานวนสูงกวา 2,000 ลานบาท อันอาจ
กอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติตามขอผูกพันการ
ชําระเงินภายใตหนี้เงินกูท่ีมี 
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(2) การลงทุนใด ๆ หรือการมีสวนไดเสียในกิจการใดหรือเขาซื้อกิจการใด ซึ่งอาจกอใหเกิดผลกระทบในทาง
ลบอยางมีนัยสําคัญตอความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติตามขอผูกพันการชําระเงินภายใตเงินกูยืม 

(3) การกอหรือยอมใหมีหลักประกันใดอยูเหนือสินทรัพยท่ีมีนัยสําคัญของบริษัทฯ เวนแตหลักประกันท่ี
ไดรับอนุญาตบางประเภท 

(4) การขาย ใหเชา โอน หรือจําหนายจายโอนโดยวิธีการอื่นซึ่งสินทรัพยใด เวนแตเปนไปในทางปกติของการ
ดําเนินธุรกิจ ตามท่ีกฎหมายกําหนด หรือในกรณีท่ีไมกอใหเกิดผลกระทบในทางลบอยางมีนัยสําคัญตอ
ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติตามขอผูกพันการชําระเงินภายใตหนี้เงินกูท่ีมี 

(5) การเขาทําการควบรวมกิจการ การแยกกิจการ (demerger) การรวมกิจการหรือการรื้อโครงสรางกิจการ 
(corporate deconstruction) เวนแตการทําธุรกรรมบางอยางกับบริษัทในเครือ 

(6) การประกาศหรือจายเงินปนผลใด ๆ หรือจายเงินใด ๆ ใหแกผูถือหุน เม่ือไดมีเหตุผิดสัญญาเกิดข้ึนและ
ยังคงดําเนินอยู โดยไมไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูใหกูสวนใหญกอน 

(7) การจายเงินใด ๆ ใหแกผูถือหุน หรือบริษัทรวมภายใตการใหเงินกูยืมระหวางบริษัท (intercompany loan) 
ใด ๆ โดยไมไดรับความยินยอมเปนลายลักษณอักษรจากผูใหกูสวนใหญกอน เม่ือไดมีเหตุผิดสัญญาท่ี
เกี่ยวกับการผิดชําระของเงินกูท่ีเกิดข้ึนและยังคงดําเนินอยู หรือ มีผลกระทบท่ีมีนัยสําคัญตอความสามารถ
ของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติและยึดถือตามขอผูกพันภายใตสัญญากูหรือสัญญาท่ีเกี่ยวของ 

 
 นอกจากนี้ สัญญากูไดกําหนดเหตุผิดสัญญาไว ซึ่งรวมถึงกรณีตาง ๆ อาทิ  เหตุการณหรือสถานการณใดท่ี
ธนาคารกรุงไทยซึ่งกระทําการตามคําสั่งของผูใหกูสวนใหญ พิจารณา (โดยกระทําอยางสมเหตุสมผล) วากอใหเกิดผลกระทบ
ในทางลบท่ีมีนัยสําคัญ หรือการเปลี่ยนแปลงในทางลบท่ีมีนัยสําคัญตอ (ก) ฐานะ (ทางการเงินหรืออื่น ๆ) สินทรัพย การ
ดําเนินงานหรือธุรกิจของบริษัทฯ (ข) ความสามารถของบริษัทฯ ท่ีจะปฏิบัติและยึดถือตามขอผูกพันภายใตสัญญากูหรือ
สัญญาท่ีเกี่ยวของ หรือ (ค) ความสมบูรณ ความชอบดวยกฎหมายหรือการใชบังคับได หรือสิทธิหรือทางแกของผูใหกูรายใด 
ตัวแทนสินเช่ือหรือผูจัดหาสินเช่ือภายใตสัญญากูหรือสัญญาท่ีเกี่ยวของ 
 
 (ค) สินเช่ืออื่น ๆ 
 
 บริษัทฯ รวมท้ังบริษัทยอยของบริษัทฯ ยังมีสินเช่ือธนาคารอีก 15 สัญญาซึ่งไดทําไวกับท้ังธนาคารพาณิชย
ตางประเทศและธนาคารพาณิชยไทย โดยมียอดสินเช่ือรวมกันท้ังสิ้น 14,410 ลานบาท และ 35 ลานดอลลารสหรัฐ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2550 สําหรับใชเปนวงเงินสินเช่ือชนิดท่ีผูใหกูมีสิทธิจะใหผูกูเบิกถอนหรือไมก็ได (uncommitted credit facilities)
ประเภทตาง ๆ อาทิ เงินทุนหมุนเวียน เงินเบิกเกินบัญชี ต๋ัวแลกเงินและ/หรือการออกสัญญาคํ้าประกัน โดยอัตราดอกเบ้ีย
ภายใตสินเช่ือเหลานี้จะเปนไปตามอัตราดอกเบ้ียในตลาดท่ีประกาศอยูในขณะหรือชวงท่ีมีการเบิกถอนมาใช  ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มียอดหนี้ภายใตสินเช่ือเหลานี้คงคางอยูกับธนาคารโตเกียว-มิตซูบิชิ ธนาคารดอยชแบงค และธนาคาร
กรุงเทพ จํากัด (มหาชน) เปนจํานวนรวมกันเทากับ 4,710 ลานบาท 
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 นอกจากนี้ บริษัทฯ มีวงเงินสินเช่ืออีกสามรายการอยูกับบริษัทในเครือ ซึ่งลงวันท่ีหรือไดรับการแกไขลาสุดเม่ือ
วันท่ี 3 ธันวาคม 2550 ไดแก (1) สินเช่ือเงินกูหมุนเวียนจากบริษัท เอ็กซอนโมบิลเว็นเจอรฟนด้ิง จํากัด (ExxonMobil 
Ventures Funding Limited) จํานวน 17,000 ลานบาท, (2) สินเช่ือเงินกูหมุนเวียนจากบริษัท เอ็กซอนโมบิลอินเตอรเนช่ันแนล
ไฟแนนซ จํากัด (ExxonMobil International Finance Company) จํานวน 20,000 ลานบาท และ (3) สินเช่ือเงินกูหมุนเวียนจาก
บริษัท เอ็กซอนโอเวอรซีสคอรปอเรช่ัน (Exxon Overseas Corporation) จํานวน 17,000 ลานบาท ภายใตสัญญากูสามฉบับนี้ 
เงินกูแตละจํานวน ไมวาท้ังหมดหรือบางสวน อาจอยูในสกุลเงินบาท หรือจํานวนท่ีเทียบเทาในสกุลดอลลารสหรัฐ  โดยมี
อัตราดอกเบ้ียกําหนดไวท่ีอัตราดอกเบ้ีย THBFIX บวกสวนตาง (spread) ท่ีกําหนดโดยอางอิงอัตราดอกเบ้ียในตลาด สินเช่ือนี้
สามารถใชไดจนถึงวันท่ี 31 ธันวาคม 2553 และภายหลังจากนั้น จะไดรับการตออายุโดยอัตโนมัติเปนระยะเวลาสามป
ติดตอกัน อยางไรก็ดี คูสัญญาฝายใดอาจบอกเลิกสัญญาไดดวยการสงคําบอกกลาวเปนลายลักษณอักษรลวงหนา 10 วัน หรือ
ผูใหกูอาจเรียกใหชําระคืนท้ังหมดหรือบางสวนของจํานวนเงินท่ีคางชําระเม่ือใดก็ไดโดยสงสงคําบอกกลาวเปนลายลักษณ
อักษรลวงหนา 10 วัน หรือบริษัทฯ อาจเลือกท่ีจะชําระคืนจํานวนเงินท่ีคางชําระกอนกําหนดก็ได ภายใตขอตกลงสินเช่ือ
เหลานี้จะถือวา มีเหตุผิดสัญญาเกิดข้ึน หากบริษัทฯ สิ้นสุดท่ีจะเปน หรือหากมีการออกกฎหมายใด ๆ ท่ีเม่ือมีการใชบังคับแลว 
จะสงผลทําใหบริษัทฯ สิ้นสุดการเปนบริษัทท่ีมีเอ็กซอน โมบิล คอรปอเรช่ัน และ/หรือบริษัทในเครือ เปนผูถือหุนไมวา
โดยตรงหรือโดยออมรวมกันอยางนอยท่ีสุดรอยละ 50  ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมมียอดหนี้คงคางภายใต
สินเช่ือเหลานี้ 
 
 12.3.10 ทรัพยากรทางการเงินอ่ืน ๆ  
 
 แหลงท่ีมาของสภาพคลองหลักของบริษัทฯ คือ หนี้เงินกูยืมจากธนาคารพาณิชย เงินลงทุนในรูปของเงินกูยืมหรือ
เงินทุนจากผูถือหุนรายใหญ และเงินสดจากการดําเนินงาน บริษัทฯ คาดวาแหลงท่ีมาของสภาพคลองหลักของบริษัทฯ จะ
ยังคงเปน หนี้เงินกูยืมจากธนาคารพาณิชย เงินสดจากการดําเนินงาน และเงินท่ีไดรับจากการเสนอขายหุนในครั้งนี้ บริษัทฯ 
อาจกอหนี้สินเพิ่มเติมเพื่อใชเปนเงินทุนบางสวนสําหรับโครงการขยายกิจการในอนาคตท่ีบริษัทฯ อาจมีข้ึน  บริษัทฯ เช่ือวา 
บริษัทฯ มีเงินทุนหมุนเวียนเพียงพอสําหรับความตองการใชในปจจุบัน อนึ่ง บริษัทฯ อาจทําการระดมเงินทุนเพิ่มเติมดวยการ
เสนอขายหลักทรัพยประเภทหนี้หรือประเภททุน หรือการขายหรือจําหนายหุนของบริษัทฯ ท้ังนี้ ข้ึนอยูกับความตองการ
เงินทุนของบริษัทฯ ขอจํากัดตามสัญญาท่ีมีผลบังคับผูกพันบริษัทฯ สภาพตลาดและปจจัยอื่น ๆ  
 
 12.3.11 คาใชจายเพื่อการลงทุนที่ผานมาและที่วางแผนไว 
 
 ตารางตอไปนี้แสดงถึงคาใชจายเพื่อการลงทุนท่ีมีนัยสําคัญสําหรับชวงระยะเวลาท่ีผานมาตามท่ีระบุไว 
 

 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

 (ลานบาท) 
สวนธุรกิจการกลั่นน้ํามันและจัดจําหนายน้ํามัน 410 503 670 
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 ปส้ินสุดวันที่ 31 ธันวาคม 

 2548 2549 2550 

 (ลานบาท) 
สวนธุรกิจปโตรเคมี 11 34 98 

รวม 421 537 768 

 
 ในป 2548 บริษัทฯ มีคาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวน 421 ลานบาท ซึ่งคอนขางตํ่าเม่ือเทียบกับชวงระยะเวลา
กอนหนา เนื่องจากบริษัทฯ เพิ่งจะเสร็จสิ้นการบํารุงรักษาครั้งใหญเม่ือป 2547  โดยในป 2547 บริษัทฯ มีคาใชจายเพื่อการ
ลงทุนเปนจํานวน 898 ลานบาท ซึ่งไดรวมคาใชจายเกี่ยวกับการบํารุงรักษาครั้งใหญของโรงกลั่นไวดวยแลว  ท้ังนี้ คาใชจาย
เพื่อการลงทุนของบริษัทฯ ในป 2548 สวนใหญแลวเปนคาใชจายเกี่ยวกับการดูแลและบํารุงรักษาท่ัวไปในโรงกลั่นน้ํามัน 
และโรงงานอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ  
 
 ในป 2549 และป 2550 บริษัทฯ มีคาใชจายเพื่อการลงทุนเปนจํานวน 537 ลานบาท และจํานวน 768 ลานบาท 
ตามลําดับ ซึ่งเปนคาใชจายเกี่ยวกับโครงการขนาดเล็กท่ีเปนการปรับปรุงเพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ กําลังการผลิต และการใช
พลังงาน รวมตลอดจนเปนคาใชจายในการดูแลและบํารุงรักษาท่ัวไปในโรงกลั่นน้ํามัน โรงงานอะโรเมติกส และสถานีบริการ
น้ํามัน นอกจากนี้ คาใชจายเพื่อการลงทุนในป 2550 ยังไดรวมคาใชจายเพื่อการปรับปรุงและยกระดับระบบรักษาความ
ปลอดภัยท่ีโรงกลั่นน้ํามันดวย 
 
 บริษัทฯ ไมมีคาใชจายเพื่อการลงทุนท่ีสําคัญสําหรับโครงการท่ีวางแผนไวในป 2551 และ 2552 โดยจะมีเพียง
คาใชจายเพื่อการลงทุนสําหรับการดูแลและบํารุงรักษาท่ัวไป การปรับเปลี่ยนและปรับปรุงหนวยผลิตและสถานีบริการน้ํามัน
ใหดีข้ึน  บริษัทฯ ประสงคท่ีจะจัดหาเงินทุนสําหรับคาใชจายเพื่อการลงทุนเหลานี้จากเงินทุนหมุนเวียนและสินเช่ือจาก
ธนาคารพาณิชย 
 
 เม่ือไมนานมานี้ รัฐบาลไดประกาศกําหนดมาตรฐานใหมของน้ํามันเช้ือเพลิง โดยกําหนดใหมีการลดปริมาณ
กํามะถันและสารเบนซีนในน้ํามันเบนซิน และลดปริมาณกํามะถันในน้ํามันดีเซลใหตํ่าลง ซึ่งบริษัทฯ จะตองปฏิบัติตาม
มาตรฐานท่ีกําหนดใหมดังกลาวภายในวันท่ี 1 มกราคม 2555  โดยปจจุบัน บริษัทฯ อยูในระหวางการศึกษาทางเลือกท่ีจะ
ปฏิบัติใหเปนไปตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมของคุณภาพน้ํามันเช้ือเพลิงดังกลาว แตบริษัทฯ คาดวาบริษัทฯ จะมีคาใชจาย
เพื่อการลงทุนเปนจํานวนมาก กอนท่ีมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมนี้จะมีผลบังคับใชในวันท่ี 1 มกราคม 2555 หรือมิฉะนั้น 
บริษัทฯ จะไมสามารถขายน้ํามันเช้ือเพลิงท่ีมีคุณภาพไมเปนไปตามมาตรฐานท่ีกําหนดข้ึนใหมดังกลาวได  จากการประมาณ
การในเบื้องตน บริษัทฯ คาดวา จะมีคาใชจายเพื่อการลงทุนในการนี้ประมาณ 15,000 ลานบาท แตอยางไรก็ดี คาใชจาย
สุดทายของโครงการดังกลาวข้ึนอยูกับความไมแนนอนท่ีมีนัยสําคัญเกี่ยวกับขอบเขตของโครงการซึ่งยังไมมีขอสรุปสุดทาย 
และสภาพตลาดในระหวางท่ีมีการดําเนินโครงการ  บริษัทฯ คาดวา จะเริ่มมีคาใชจายดังกลาวในป 2553  โปรดพิจารณา
รายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ – 1.1.10 บริษัทฯ อาจไม
สามารถดําเนินโครงการในอนาคตไดสําเร็จภายในกําหนดเวลาและงบประมาณท่ีคาดการณไว” 
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 12.3.12 ภาระผูกพันตามสัญญาและขอผูกพัน 
  
 ตารางตอไปนี้แสดงถึงขอมูลสรุปภาระผูกพันท่ีเปนเงินสดตามสัญญาและขอผูกพันอื่น ๆ ของบริษัทฯ ณ วันท่ี 31 
ธันวาคม 2550 

 เวลาที่ครบกําหนดชําระตามชวงเวลา 

 

รวม ป 2552 ป 2553-2555 

ต้ังแต ป 2556 

เปนตนไป 

(ลานบาท) 
เงินกูยืมระยะสั้น .....................................................  23,710 23,710 - - 
เงินกูยืมระยะยาว.....................................................  11,000 - 11,000 - 
     

ภาระผูกพันตามการเชาซื้อเพื่อการดําเนินงาน (ซึ่งไม
สามารถยกเลิกได)  ..................................................  161 22 80 59 

รวม ............................................................................ 34,871 23,732 11,080 59 

 
 ขอผูกพันท่ีจะซื้อสินคาและลงทุนท่ัวไปมิไดมีสาระสําคัญ และไมไดแสดงขอมูลดังกลาวในตารางขางตน 
 
 12.3.13 รายการนอกงบดุล 
 
 โดยท่ีภาระผูกพันบางอยางของบริษัทฯ ไมจําเปนตองบันทึกไวเปนหนี้สินในงบการเงินรวม เชน การคํ้าประกันกับ
ธนาคาร อยางไรก็ตาม ภาระผูกพันเหลานี้อาจกอใหเกิดความตองการเงินสดในอนาคต  ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 
บริษัทฯ มีหนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึนในสวนท่ีเกี่ยวกับการคํ้าประกันกับธนาคาร และการคํ้าประกันอื่น ๆ  ซึ่งเกิดจากการดําเนินงาน
ตามปกติของกิจการจํานวน 65 ลานบาท  
 
 นอกเหนือจากรายการดังกลาวขางตน บริษัทฯ ไมมีรายการนอกงบดุลอื่นใดอีก 
 
 12.3.14 ภาษีอากร 
 
 (ก) ขอมูลท่ัวไป 
 
 อัตราภาษีเงินไดนิติบุคคลท่ีใชสําหรับบริษทัไทยโดยท่ัวไปคือรอยละ 30 อยางไรก็ดี บริษัทฯ มีสิทธิชําระภาษีเงินได
นิติบุคคลในอัตราลดท่ีรอยละ 25 ในสวนของรายไดพึงประเมินโดยท่ัวไปเปนเวลา 3 รอบระยะเวลาบัญชีตอเนื่องกัน โดยมี
ผลต้ังแตรอบระยะเวลาบัญชี 2552 หากหุนของบริษัทฯ ไดรับเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ
ไทย ณ หรือภายในวันท่ี 31 ธันวาคม 2551  ท้ังนี้ ภายหลังจากหุนของบริษัทฯ ไดรับเขาเปนหลักทรัพยจดทะเบียน บริษัทฯ 
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อาจเลือกท่ีจะขอใชสิทธิในการขอยกเวนภาษีเงินไดสําหรับเงินไดท่ีไดจายเพื่อการลงทุนบางประเภทท่ีเปนไปตามหลักเกณฑ 
เง่ือนไข และวิธีการท่ีกรมสรรพากรกําหนดไว เปนจํานวนรอยละ 25 ของเงินไดท่ีไดจายไปนั้น แตเงินไดท่ีไดจายเพื่อการ
ลงทุนดังกลาวจะตองเกิดข้ึนกอนป 2553 
 
 (ข) การใชผลประโยชนทางภาษีจากการท่ีมีผลขาดทุนสะสม (Tax Loss Carry-Forwards) 
 
 ตามกฎระเบียบเกี่ยวกับภาษีของประเทศไทย ผลประโยชนทางภาษีจากการท่ีมีผลขาดทุนสะสมจากการดําเนิน
ธุรกิจปกติสามารถยกยอดนําไปใชไดเปนระยะเวลาหาปหลังจากปท่ีมีผลประโยชนทางภาษีจากท่ีมีผลขาดทุนสะสม  ณ วันท่ี 
31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มียอดผลประโยชนทางภาษีจากการท่ีมีผลขาดทุนสะสมเปนจํานวน 9,240 ลานบาท  โดย
ผลประโยชนทางภาษีจากการท่ีมีผลขาดทุนสะสมของบริษัทฯ จะหมดอายุในป 2555 
 
 12.3.15 ภาวะเงินเฟอ 
 
 ตามประกาศของกระทรวงพาณิชย อัตราภาวะเงินเฟอโดยรวมประจําปของประเทศไทยซึ่งวัดคาจากดัชนีราคา
ผูบริโภค โดยในป 2548 เทากับรอยละ 4.5 ในป 2549 เทากับรอยละ 4.7 และในป 2550 เทากับรอยละ 2.3  ดังนั้น ภาวะเงิน
เฟอในประเทศไทยจึงไมมีผลกระทบท่ีมีนัยสําคัญตอธุรกิจ ฐานะการเงิน ผลการดําเนินงานและโอกาสทางธุรกิจของบริษัทฯ 
ในระยะเวลาหลายปท่ีผานมา 
 
 12.3.16 การเปดเผยขอมูลเชิงปริมาณและคุณภาพเก่ียวกับความเส่ียงทางดานตลาด 
 
 ความเสี่ยงทางดานตลาดของบริษัทฯ ท่ีสําคัญ ไดแก ความผันผวนของราคาน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม และ
ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราและอัตราดอกเบ้ีย 
 
 (ก) ความเสี่ยงเกี่ยวกับราคาสินคาโภคภัณฑ 
 
 บริษัทฯ มีความเสี่ยงท่ีเกี่ยวของกับความผันผวนของราคาของน้ํามันดิบ ผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเม
ติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ความผันผวนเหลานี้มีผลกระทบโดยตรงตอรายไดจากการขายและตนทุนของผลิตภัณฑท่ีขาย 
อยางไรก็ดี ความเคลื่อนไหวของราคาน้ํามันดิบไมจําเปนตองมีความสัมพันธโดยตรงกับกําไรสุทธิของบริษัทฯ ในระยะยาว 
เนื่องจากผลกระทบของการเปล่ียนแปลงของราคาน้ํามันดิบท่ีมีตอกําไรสุทธิของบริษัทฯ จะถูกกําหนดจากความรวดเร็วท่ี
บริษัทฯ จะสามารถปรับราคาของผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ ตามการเปลี่ยนแปลงของ
ราคาน้ํามันดิบมากกวา ดังนั้น เม่ือมีการเปลี่ยนแปลงของราคาน้ํามันดิบ และผลิตภัณฑปโตรเลียม ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและ
เคมีภัณฑอื่น ๆ ก็อาจมีผลกระทบตอกําไรข้ันตนของบริษัทฯ  และอาจมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญตอการดําเนินการกลั่นและ
กระแสเงินสดของบริษัทฯ นอกจากนี้ การข้ึนราคาของน้ํามันดิบอาจเพิ่มความตองการเงินทุนระยะสั้นของบริษัทฯ ดวย 
นอกจากนี้ บริษัทฯ ยังตองมีการดํารงระดับน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียมคงคลัง โดยมูลคาของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑ
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ปโตรเลียมคงคลังดังกลาวจะอยูภายใตความผันผวนของราคาตลาด โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.2 ปจจัยท่ี
มีผลกระทบตอผลการดําเนินงานของบริษัทฯ – 12.2.2 ความผันผวนของราคาของน้ํามันดิบ  ผลิตภัณฑปโตรเลียม 
ผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑอื่น ๆ”  ท้ังนี้ ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมมีสัญญาซื้อขายผลิตภัณฑลวงหนา 
(commodities forward contracts) ท่ีคงคางแตอยางใด  
 
 (ข) ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 
 
 ฐานะการเงินและผลการดําเนินงานของบริษัทฯ มีความเสี่ยงทางดานการทํารายการและการแปลงคาเงินท่ีเกี่ยวของ
กับอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ สําหรับคําอธิบายเกี่ยวกับผลกระทบของความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา
ตางประเทศตอธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “12.2 ปจจัยท่ีมีผลกระทบตอการดําเนินงาน
ของบริษัทฯ – 12.2.5 ความผันผวนของอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ” และ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ี
เกี่ยวกับธุรกิจของบริษัทฯ – 1.1.15 บริษัทฯ อาจไดรับผลกระทบในทางลบจากความผันผวนของคาเงินบาทเม่ือเปรียบเทียบ
กับสกุลเงินตางประเทศ โดยเฉพาะอยางยิ่งสกุลเงินดอลลารสหรัฐ” 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมมีเงินกูยืมในสกุลเงินตางประเทศ และไมมีสัญญาซื้อขายเงินตราตางประเทศ
ลวงหนา (foreign currency forward contract) หรือสัญญาสวอปเงินตราตางประเทศ (foreign currency swap contract) ท่ีคง
คางแตอยางใด 
 
 (ค) ความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราดอกเบ้ีย 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ มีเงินกูยืมระยะยาวจํานวน 11,000 ลานบาท และเงินกูยืมระยะสั้นจากสถาบัน
การเงินจํานวน 23,710 ลานบาท ซึ่งประกอบดวยภาระผูกพันท่ีเปนอัตราดอกเบ้ียลอยตัวในสกุลเงินบาท ท้ังนี้ การปรับข้ึน
ของอัตราดอกเบ้ียจะสงผลใหบริษัทฯ ตองมีดอกเบ้ียจายสําหรับภาระหนี้สินท่ีมีอัตราดอกเบ้ียลอยตัวเพิ่มข้ึน และจะมีผลเปน
การเพิ่มตนทุนของหนี้ท่ีจะกอข้ึนใหม รวมท้ังหนี้เงินกูระยะสั้นท่ีครบกําหนดและไดกูยืมใหมตออีก ซึ่งการเปลี่ยนแปลงของ
อัตราดอกเบ้ียทุก ๆ  รอยละ 0.1 (หรือ 10 หนวยพื้นฐาน (basis point)) จะสงผลใหบริษัทฯ มีความเสี่ยงเกี่ยวกับอัตราดอกเบ้ีย
คิดเปนจํานวนประมาณ 1.8 ลานบาทในป 2550  สําหรับคําอธิบายเกี่ยวกับผลกระทบของความผันผวนของอัตราดอกเบ้ียตอ
ธุรกิจของบริษัทฯ โปรดพิจารณารายละเอียดเพิ่มเติมในหัวขอ “1. ปจจัยความเสี่ยง – 1.1 ความเสี่ยงท่ีเกี่ยวกับธุรกิจของ
บริษัทฯ – 1.1.19 บริษัทฯ มีความเสี่ยงตอความผันผวนของอัตราดอกเบ้ีย” 
 
 ณ วันท่ี 31 ธันวาคม 2550 บริษัทฯ ไมไดเปนคูสัญญาของสัญญากําหนดเพดานอัตราดอกเบ้ีย (interest rate cap 
agreement) หรือสัญญาสวอปอัตราดอกเบ้ีย (interest rate swap agreement) ใด ๆ 
 
 12.3.17 ขอกําหนดการสํารองน้ํามันดิบตามกฎหมายข้ันตํ่า 
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 บริษัทฯ ไดยืมน้ํามันดิบจากโรงกลั่นน้ํามันแหงอื่น ๆ ในประเทศไทยเปนครั้งคราว เพื่อปฏิบัติตามขอกําหนดการ
สํารองปริมาณน้ํามันดิบข้ันตํ่าตามกฎหมาย และบริษัทฯ ยังไดใหโรงกลั่นน้ํามันแหงอื่น ๆ ในประเทศไทยยืมน้ํามันดิบดวย
เพื่อใหโรงกลั่นเหลานั้นสามารถปฏิบัติตามขอกําหนดการสํารองปริมาณน้ํามันดิบข้ันตํ่าตามกฎหมาย  โดยบริษัทฯ ทําการยืม
หรือใหยืมน้ํามันดิบผานการซื้อหรือขายน้ํามันดิบโดยมีขอผูกพันตองขายคืนหรือซื้อคืนน้ํามันดิบในปริมาณท่ีเทากันใน
อนาคต แลวแตกรณี ในราคาเดียวกับท่ีบริษัทฯ ซื้อหรือขายน้ํามันดิบนั้น  ซึ่งภายใตธุรกรรมเหลานี้ จะไมมีการเคลื่อนยายตัว
น้ํามันดิบจริง ๆ แตจะมีการปรับปริมาณสํารองเทาท่ีจําเปนเพื่อใหสะทอนถึงปริมาณน้ํามันดิบท่ีเปนของบริษัทฯ นอกจากนี้ 
การขายและซื้อเหลานี้จะไมจัดเปนธุรกรรมท่ีกอใหเกิดรายไดจากการขาย อันเปนปกติธรรมดาของการยืมหรือใหยืมใน
ลักษณะนี้ โดยธุรกรรมเหลานี้จะไดมีการบันทึกและทําเปนยอดสุทธิภายใตรายการตนทุนขาย และหากธุรกรรมเหลานี้ไม
สามารถหักกลบไดท้ังหมดภายในงวดบัญชีเดียวกัน บริษัทฯ จะทําการบันทึกการเพิ่มข้ึนในบัญชีลูกหนี้การคาหรือเจาหนี้
การคาใหสอดคลองกันกับธุรกรรมเหลานั้นในงบดุล 
 
12.4 นโยบายการบัญชีที่สําคัญ 
 
 การรายงานทางบัญชีและการเงินของบริษัทฯ ไดสะทอนอยางสมเหตุสมผลถึงรูปแบบการประกอบธุรกิจท่ีเปดเผย
ของบริษัทฯ ท่ีเกี่ยวของกับการกลั่นน้ํามัน และการตลาดของผลิตภัณฑปโตรเลียม และผลิตภัณฑอะโรเมติกสและเคมีภัณฑ
อื่น ๆ  ท้ังนี้ การจัดทํางบการเงินใหสอดคลองกับหลักการบัญชีท่ีรับรองท่ัวไปในประเทศไทยกําหนดใหฝายบริหารประมาณ
การและกําหนดสมมติฐานท่ีเกี่ยวของอันจะมีผลตอตัวเลขของสินทรัพยและหนี้สิน รวมท้ังเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับสินทรัพย
และหนี้สินท่ีอาจเกิดข้ึน ณ วันท่ีในงบการเงิน และขอมูลรายไดและคาใชจายในรอบระยะเวลาท่ีเสนองบการเงินดังกลาว ตัว
เลขท่ีเกิดข้ึนจริงจึงอาจแตกตางจากประมาณการดังกลาว ขอมูลสรุปตอไปนี้เปนขอมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับนโยบายการบัญชีท่ี
สําคัญ และการใชดุลพินิจของบริษัทฯ ในการนํานโยบายบัญชีเหลานั้นมาใช 

 12.4.1 มูลคายุติธรรมของสินทรัพยที่ไดมา 

 สินทรัพยท่ีไดมาระหวางปซึ่งเปนสวนหนึ่งของการรวมธุรกิจไดรับรูท่ีมูลคายุติธรรมเม่ือมีการไดมา  มูลคายุติธรรม
นี้ไดมีการประเมินโดยผูเช่ืยวชาญภายในหรือบุคคลภายนอกท่ีมีความเช่ียวชาญและประสบการณเกี่ยวกับการประเมิน
ดังกลาว 

 12.4.2 มูลคายุติธรรมของหุนที่ออกซ่ึงเปนสวนหนึ่งของการรวมธุรกิจ 

 การรวมธุรกิจโดยใชวิธีการซื้อทางบัญชีจําเปนจะตองมีการวัดมูลคายุติธรรมของสินทรัพยท่ีไดมา ซึ่งในการ
พิจารณาและวัดมูลคายุติธรรมของหุนท่ีออก บริษัทฯ ไดใชวิธีการวัดมูลคาหลายวิธี รวมถึงวิธี Comparable trading multiples 
และ Precedent transaction multiples ปจจัยท่ีไดนํามาพิจารณาในเวลาท่ีมีการวัดมูลคาเกี่ยวกับการโอนกิจการของบริษัท เอ็ก
ซอนโมบิลเคมี (ประเทศไทย) จํากัด  รวมถึง: 

• สภาพท่ีจะมีไดดําเนินตอไปของการปรับโครงสรางกิจการ 

• สภาวะแวดลอมในเชิงเศรษฐศาสตรมหภาค ท้ังในระดับโลกและในประเทศไทย 
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• สภาวะของอุตสาหกรรมการกลั่นและการตลาดปโตรเลียม ท้ังในระดับโลกและในประเทศไทย และ 

• ความสามารถในการทํากําไรของบริษัทฯ ท่ีผานมา เม่ือเทียบกับในระดับโลกและผูประกอบการท่ีอยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกันในประเทศไทย  โดยมุงเนนเทียบกับ บมจ. ไทยออยล และ บมจ. โรงกลั่นน้ํามัน
ระยองเปนหลัก  

 
 12.4.3 หนี้สินที่อาจเกิดข้ึน 
 
 บริษัทฯ ไมไดมีการบันทึกหนี้สินใด ๆ เกี่ยวกับคาปรับจํานวน 436 ลานบาท ซึ่งมีรายละเอียดเปนดังท่ีไดอธิบายไว
แลวในหัวขอ “7. ขอพิพาททางกฎหมาย” บริษัทฯ เช่ือวา บริษัทฯ มีขอตอสูท่ีดีและไดอุทธรณคําพิพากษาตอศาลอุทธรณใน
ป 2548  ท้ังนี้ฝายบริหารของบริษัทฯ ไดพิจารณาคดีนี้รวมกับท่ีปรึกษาภายนอกแลว และเช่ือวา ดวยพื้นฐานของขอเท็จจริงใน
คดีนี้ บริษัทฯ ไมมีความจําเปนท่ีจะตองกันสํารอง 
 
 12.4. 4 สินคาคงเหลือ 

 สินคาคงเหลือแสดงดวยราคาทุนหรือมูลคาสุทธิท่ีจะไดรับแลวแตราคาใดจะตํ่ากวา ราคาทุนของสินคาคงเหลือ
คํานวณโดยวิธีดังตอไปนี้ 

                      วิธีบันทึก    

• น้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม  วิธีเขากอนออกกอน (First-in, first-out หรือ FIFO) 

• ผลิตภัณฑเคมี     วิธีเขากอนออกกอน (First-in, first-out หรือ FIFO) 

• วัสดุสิ้นเปลือง     วิธีถัวเฉลี่ยตอหนวย (Average unit cost method) 

• สินคาชนิดอื่น     วิธีถัวเฉลี่ยตอหนวย (Average unit cost method) 
 

 การตัดสินใจเกี่ยวกับสูตรตนทุนท่ีใชเพื่อประมาณการมูลคาของสินคาคงเหลือสามารถมีผลกระทบอยางมีนัยสําคัญ
ตอผลการดําเนินงานของโรงกล่ันน้ํามัน เนื่องจากความผันผวนอยางสูงของราคาของน้ํามันดิบและผลิตภัณฑปโตรเลียม 
 
 สําหรับ ณ วันท่ีในงบดุลแตละครั้ง บริษัทฯ จะประเมินมูลคาสินคาคงเหลือจากมูลคาโดยเฉลี่ยในเดือนสุดทายของ
งวดนั้น ๆ  โดยหากงวดใดท่ีราคาของน้ํามันดิบในเดือนสุดทายของงวดนั้นสูงกวาราคาน้ํามันดิบในเดือนสุดทายของงวดกอน
หนา วิธีการเขากอนออกกอนจะทําใหตนทุนของน้ํามันดิบท่ีใชในกระบวนการกลั่นตํ่าลง และโดยท่ัวไปจะสงผลใหไดคาการ
กลั่นท่ีสูงข้ึน  แตบริษัทฯ จะไดรับผลกระทบในทางกลับกันหากงวดใดท่ีราคาของน้ํามันดิบในเดือนสุดทายของงวดนั้นตํ่า
กวาราคาน้ํามันดิบในเดือนสุดทายของงวดกอนหนา 
 
 ตนทุนในการซื้อประกอบดวยราคาซื้อและคาใชจายทางตรงท่ีเกี่ยวของโดยตรงกับการไดมาซึ่งสินคานั้น เชน คา
ภาษีอากรนําเขา และคาขนสง หักดวยสวนลดและเงินท่ีไดรับคืนจากการซื้อสินคา ตนทุนของสินคาสําเร็จรูปประกอบดวยคา
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วัตถุดิบ คาขนสง คาแรงงานทางตรง และคาใชจายการผลิตท่ีจัดสรรอยางเหมาะสม มูลคาสุทธิท่ีจะไดรับประมาณจากราคาท่ี
คาดวาจะขายไดตามปกติของธุรกิจ หักดวยคาใชจายในการขายผันแปรท่ีเกี่ยวของ ท้ังนี้ บริษัทฯ กําหนดมูลคาสุทธิท่ีจะไดรับ
ของน้ํามันดิบ วัตถุดิบอื่นและผลิตภัณฑปโตรเลียมโดยใชราคาตลาดท่ีไดมาจากราคา MOPS ณ วันท่ีของงบดุลท่ีเกี่ยวของ หัก
ดวยคาใชจายโดยประมาณท่ีจําเปนในการขายผลิตภัณฑปโตรเลียม โดยมีการบันทึกบัญชีคาเผื่อลดมูลคาสําหรับสินคาเกา 
ลาสมัยหรือเสื่อมคุณภาพ เทาท่ีจําเปน 
 
 12.4.5 ที่ดิน อาคารและอุปกรณ 
 
 ท่ีดินแสดงดวยราคาทุน อาคารและอุปกรณรับรูดวยราคาทุนเริ่มแรกหักดวยคาเสื่อมราคาสะสม  ราคาทุนรวมถึง
รายจายท่ีเกี่ยวของโดยตรงกับการไดมาซึ่งสินทรัพยนั้น 
 
 ตนทุนท่ีเกิดข้ึนภายหลังจะบันทึกรวมไวในราคาตามบัญชีของสินทรัพย หรือรับรูเปนสินทรัพยแยกตางหาก เม่ือมี
ความเปนไปไดคอนขางแนวา บริษัทฯ และบริษัทยอยจะไดประโยชนกลับคืนมาและสามารถวัดมูลคาไดอยางนาเช่ือถือ การ
ซอมแซมและบํารุงรักษาอื่นจะรับรูในงบกําไรขาดทุนรวมและงบกําไรขาดทุนเฉพาะบริษัทฯ ระหวางงวดบัญชีท่ีเกิดรายการ
นั้น 
 
 คาเสื่อมราคาคํานวณโดยวิธีเสนตรงเพื่อลดราคาทุนตามบัญชีของสินทรัพยแตละชนิด โดยคํานวณตลอดอายุการให
ประโยชนท่ีประมาณการไวของสินทรัพยดังตอไปนี้ ยกเวนท่ีดินซึ่งถือวาประมาณการอายุการใหประโยชนมีไมจํากัด  
 
อาคาร 20 ป 
โรงงานและอุปกรณ 3 ถึง 20 ป   

 
 ในกรณีท่ีราคาตามบัญชีสูงกวามูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืน ราคาตามบัญชีจะถูกปรับลดใหเทากับมูลคาท่ีคาดวาจะ
ไดรับคืนทันที 
 
 รายการกําไรและขาดทุนจากการจําหนายท่ีดิน อาคารและอุปกรณ คํานวณโดยเปรียบเทียบจากสิ่งตอบแทนท่ีไดรับ
กับราคาตามบัญชี และจะรวมอยูในคาใชจายในการขายและบริหาร และรายไดอื่นในงบกําไรขาดทุน 
 
 ตนทุนการกูยืมสุทธิท่ีเกี่ยวของโดยตรงกับการไดมาซึ่งการกอสรางของโครงการไดบันทึกเปนสวนหนึ่งของตนทุน
การกอสรางของโครงการและคิดคาเสื่อมราคาตามระยะเวลาการใชประโยชนของสินทรัพยท่ีเกี่ยวของ 
 
 12.4.6 การดอยคาของสินทรัพยซ่ึงไมใชสินทรัพยทางการเงิน 
 



                 บริษัท เอสโซ (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน)                                      สวนท่ี 2 บริษัทท่ีออกหลักทรัพย 
   
 

  
สวนท่ี 2 หนา 287 

 สินทรัพยท่ีมีอายุการใชงานไมจํากัด เชน ท่ีดิน บริษัทฯ จะไมคํานวณคาเสื่อมราคา แตจะพิจารณาการดอยคาของ
สินทรัพยทุกป  สินทรัพยท่ีตองคํานวณคาเสื่อมราคาหรือคาตัดจําหนายจะมีการทบทวนการดอยคา เม่ือมีเหตุการณหรือ
สถานการณบงช้ีวา ราคาตามบัญชีอาจสูงกวามูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืน รายการขาดทุนจากการดอยคาจะรับรูเม่ือราคาตาม
บัญชีของสินทรัพยสูงกวามูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืน  ซึ่งมูลคาท่ีคาดวาจะไดรับคืนคือ จํานวนท่ีสูงกวาระหวางราคาขายสุทธิ
ของสินทรัพยเทียบกับมูลคาจากการใช     สินทรัพยจะถูกจัดเปนกลุมท่ีเล็กท่ีสุดซึ่งเปนหนวยท่ีกอใหเกิดกระแสเงินสดท่ี
สามารถแยกออกมาได  เพื่อวัตถุประสงคของการประเมินการดอยคา  
 
 ณ วันท่ีในงบดุล บริษัทฯ จะทบทวนความเปนไปไดท่ีจะกลับบัญชีขาดทุนจากการดอยคาของสินทรัพยท่ีเคยบันทึก
ไว 
 
 บริษัทฯ ไมมีผลขาดทุนจากการดอยคาในป 2548, 2549 และ 2550 
 
 12.4.7 ภาษีเงินไดและภาษีเงินไดรอตัดบัญชี 
 

ภาษีเงินไดคํานวณจากหลักเกณฑของกฎหมายภาษีอากรท่ีมีผลบังคับใชหรือตามเนื้อหาของกฎหมาย ณ วันท่ีในงบ
ดุล ในการจัดทําแบบแสดงรายการภาษีเงินได ฝายบริหารจะประเมินสถานะของการขอคืนภาษีโดยประเมินจากสถานการณท่ี
ปรับใชขอบังคับทางภาษีท่ีเกิดจากการตีความและบันทึกภาษีเงินไดตามจํานวนท่ีตองจายชําระ 
 
 ภาษีเงินไดรอตัดบัญชีบันทึกเต็มจํานวนโดยใชวิธีหนี้สิน เม่ือเกิดผลแตกตางช่ัวคราวระหวางฐานภาษีของสินทรัพย
และหนี้สิน และราคาตามบัญชีท่ีแสดงอยูในงบการเงินรวมและงบการเงินเฉพาะบริษัทฯ  ภาษีเงินไดรอตัดบัญชีกําหนดโดย
ใชอัตราภาษี (และตามกฎหมาย) ณ วันท่ีในงบดุล และเปนอัตราท่ีคาดวาจะใชประโยชนเม่ือมีการรับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอ
ตัดบัญชี หรือหนี้สินเงินไดรอตัดบัญชีมีการจายชําระ 
 
 สินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีจะรับรูในจํานวนท่ีมีความเปนไปไดคอนขางแนวา บริษัทฯ และบริษัทยอยจะมี
กําไรทางภาษีเพียงพอท่ีจะนําจํานวนผลตางช่ัวคราวนั้นมาใชประโยชน การประเมินดังกลาวอยูบนพื้นฐานของการพิจารณา
ขอมูลการคาดการณทางการเงินโดยผูบริหาร ในป 2550 ผูบริหารของบริษัทฯ ประเมินวามีความเปนไปไดท่ีบริษัทฯ จะ
สามารถสรางรายไดพึงประเมินเพียงพอท่ีจะชดเชยผลขาดทุนทางภาษี ในชวงป 2548 และป 2549 ซึ่งอยูบนพื้นฐานของ
รายไดพึงประเมินในอนาคตท่ีผูบริหารของบริษัทฯ คาดการณ บริษัทฯ มิไดรับรูสินทรัพยภาษีเงินไดรอตัดบัญชีซึ่งเกี่ยวของ
กับผลขาดทุนทางภาษี 
 
 บริษัทฯ และบริษัทยอยรับรูภาษีเงินไดรอตัดบัญชีระหวางผลแตกตางช่ัวคราวท่ีตองเสียภาษีจากเงินลงทุนในบริษัท
ยอยและบริษัทรวม เวนแตจะสามารถควบคุมจังหวะเวลาในการกลับรายการแสดงผลตางช่ัวคราวได และมีความเปนไปได
คอนขางแนท่ีผลแตกตางช่ัวคราวจะไมไดกลับรายการภายในระยะเวลาท่ีคาดการณไดในอนาคต 




